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BANCO DE PORTUGAL Decreto-Lei n.° 109-H/2021
EUROSISTEMA 2021/12/10

Assunto: Aprova o regime das empresas de investimento e procede a transposicdo de diversas diretivas
relativas ao seu funcionamento

As empresas de investimento sdo importantes agentes na prestagdo de servigos e no exercicio de
atividades de investimento em instrumentos financeiros, essenciais ao funcionamento eficiente do
mercado.

O presente decreto-lei transpde a Diretiva (UE) 2019/2034, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 27 de novembro de 2019, relativa a supervisdo prudencial das empresas de investimento,
aprovando o Regime das Empresas de Investimento. Este novo regime alinha o enquadramento
regulatdrio nacional com os requisitos harmonizados previstos no direito da Unido Europeia. Este
alinhamento reforca a competitividade e a atratividade do mercado nacional para investidores e
operadores e adota uma abordagem coerente e proporcional do quadro normativo nacional, face ao
guadro europeu, atenta, em particular, a integracdao na unidao dos mercados de capitais europeus
(capital markets union).

O enquadramento prudencial das empresas de investimento é autonomizado do regime prudencial
das instituicGes de crédito, exceto nas situacdes previstas no direito da Unido Europeia, que
correspondam as grandes empresas de investimento ou de carater sistémico. O novo enquadramento
regulatdrio permite aperfeicoar o regime prudencial aplicdvel as empresas de investimento,
assegurando uma sélida supervisdo destas entidades, condicdo essencial para que as mesmas possam
prestar servicos na Unido Europeia. O Regime das Empresas de Investimento aumenta a certeza,
adequacdo e proporcionalidade das regras aplicaveis, e responde, de forma mais adequada, as
caracteristicas e especificidades das empresas de investimento, refletindo o risco destas entidades e o
respetivo papel no funcionamento do mercado.

O novo enquadramento prudencial das empresas de investimento reflete, assim, um equilibrio que
procura evitar encargos regulatdrios desproporcionais, sem deixar de salvaguardar a seguranca e a
solidez das empresas de investimento.

De entre as principais alteraces, destaca-se a eliminacdo das atuais tipologias auténomas de
empresas de investimento e a consequente consagracdao de um tipo Unico. Esta é uma solucdo de
simplificagdo, na medida em que as exigéncias regulatdrias passam a resultar do ambito da
autorizagdo, que define os servicos e atividades de investimento que a empresa de investimento
podera exercer, e ndo da tipologia da entidade, como sucede atualmente. Este objetivo de
simplificacdo é igualmente prosseguido em matéria de registo, que passa a ser oficioso.

O Regime das Empresas de Investimento concentra na Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
as fungdes de supervisao relativas a essas empresas, colocando termo a duplicacdo e sobreposicdo
atualmente vigente. A concentracdo é a solucdo mais adequada numa ética de simplificacdo
administrativa, de reducdo de custos regulatdrios e de aumento da eficacia da supervisdo, garantindo
uma visao integrada da supervisao das empresas de investimento e das atividades desenvolvidas pelas
mesmas.
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O presente decreto-lei transpde ainda a Diretiva (UE) 2021/338, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de fevereiro de 2021, que altera a Diretiva dos Mercados de Instrumentos Financeiros.
Esta Diretiva ajusta, em particular, o regime da presta¢do da informacdo aos investidores, que passam
a receber a informacdo exigida em formato eletrdnico.

Por fim, procede-se a transposicdo da Diretiva Delegada (UE) 2021/1269, da Comissdo, de 21 de
abril de 2021, que obriga a integracdo e ponderacdo do risco e fatores de sustentabilidade no
cumprimento dos deveres relativos a governacdo e distribuicdo de instrumentos financeiros e
depdsitos estruturados, em linha com os desenvolvimentos regulatorios na area do financiamento
sustentavel.

Foram ouvidos o Conselho Nacional de Supervisores Financeiros, a Associa¢cdo Portuguesa de
Fundos de Investimento, Pensdes e Patrimdnios, a Associacdo Portuguesa de Bancos, a Comissdo
Nacional de Protecao de Dados, a EURONEXT e a Associacdo de Empresas Emitentes de Valores
Cotados em Mercado.

Assim:
Nos termos das alineas a) do n.2 1 do artigo 198.2 da Constituicdo, o Governo decreta o seguinte:

Artigo 1.2
Objeto

1 - O presente decreto-lei transpGe para a ordem juridica interna a:

a) Diretiva (UE) 2019/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019,
que altera as Diretivas 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE e
2014/65/UE, e, no que se refere as empresas de investimento, as Diretivas 2014/59/UE e 2014/65/UE;

b) Diretiva (UE) 2021/338, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de fevereiro de 2021, que
altera a Diretiva 2014/65/UE no respeitante aos requisitos de informacdo, a governagdo dos produtos
e aos limites as posicBes e as Diretivas 2013/36/UE e (UE) 2019/878 no respeitante a sua aplicacdo as
empresas de investimento, a fim de contribuir para a recuperacdo na sequéncia da crise de COVID-19;
e

c) Diretiva Delegada (UE) 2021/1269, da Comissdo, de 21 de abril de 2021, que altera a Diretiva
Delegada (UE) 2017/593 no que respeita a integracdo dos fatores de sustentabilidade nas obrigacGes
de governacgao dos produtos.

2 - O presente decreto-lei procede a:

a) Primeira alteracdo ao Regime Juridico da Concecdo, Comercializacdo e Prestacdo de Servicos de
Consultoria Relativamente a Depdsitos Estruturados, aprovado pela Lei n.2 35/2018, de 20 de julho;

b) Primeira alteracdo ao Regime das Centrais de Valores Mobilidrios, aprovado pela Lei n.2 35/2018,
de 20 de julho;

c) Quinquagésima quinta alteracdo ao Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.2 298/92, de 31 de dezembro, na sua redagdo atual;
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d) Quarta altera¢do ao Decreto-Lei n.2 222/99, de 22 de junho, alterado pelos Decretos-Leis n.os
Decreto-Lei n.2 252/2003, de 17 de outubro, Decreto-Lei n.2 162/2009, de 20 de julho, e Decreto-Lei
n.2 144/2019, de 23 de setembro, que cria e regula o funcionamento do Sistema de Indemnizacdo aos
Investidores, na sua redac¢ao atual;

e) Quadragésima alteragcdo ao Cddigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.2
486/99, de 13 de novembro, na sua redacdo atual;

f) Terceira alteracdo ao Decreto-Lei n.2 145/2006, de 31 de julho, alterado pelos Decretos-Leis n.os
Decreto-Lei n.2 18/2013, de 6 de fevereiro, e Decreto-Lei n.2 91/2014, de 20 de junho;

g) Quarta alteragdo ao Decreto-Lei n.2 199/2006, de 25 de outubro, alterado pelo Decreto-Lei n.2
31-A/2012, de 10 de fevereiro, e pelas Leis n.os Lei n.2 23-A/2015, de 26 de mar¢o, e Lei n.2 23/2019,
de 13 de margo;

h) Oitava alteracdo ao Decreto-Lei n.2 357-C/2007, de 31 de outubro, alterado pelos Decretos-Leis
n.os Decreto-Lei n.2 52/2010, de 26 de maio, Decreto-Lei n.2 18/2013, de 6 de fevereiro, Decreto-Lei
n.2 40/2014, de 18 de marco, Decreto-Lei n.2 157/2014, de 24 de outubro, pelas Leis n.os Lei n.2
28/2017, de 30 de maio, e Lei n.2 35/2018, de 20 de julho, e pelo Decreto-Lei n.2 56/2021, de 30 junho.

Artigo 2.2
Aprovagao do Regime das Empresas de Investimento

E aprovado, no anexo | ao presente decreto-lei e do qual é parte integrante, o Regime das Empresas
de Investimento.

Artigo 3.2
Alteragdo ao Regime Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades Financeiras

Os artigos 2.9-A, 3.2, 4.2 57.2,116.9-E, 116.2-H, 116.2-L, 116.2-N, 116.2-0O, 116.9-R, 131.9, 132.2-C,
137.9-E, 145.9-|, 145.2-K, 145.2-U, 145.2-W, 145.2-7, 145.2-AK, 152.2, 153.2, 153.2-D, 196.2 e 199.2-1 do
Regime Geral das InstituicGes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.2
298/92, de 31 de dezembro, na sua redagdo atual, passam a ter a seguinte redagéo:

«Artigo 2.9-
[...]

[...]:
a)[...I;

b) «Apoio financeiro publico extraordinario», auxilio de Estado na acecdo do n.2 1 do artigo 107.¢
do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, ou qualquer outro apoio financeiro publico a
nivel supranacional que, se atribuido a nivel nacional, constituiria um auxilio de Estado, concedido para
preservar ou restabelecer a viabilidade, a liquidez ou a solvabilidade de instituicGes de crédito, de
empresas de investimento que exercam a atividade de negociagdo por conta prdpria ou as atividades
de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com
garantia, de uma das entidades referidas no n.2 1 do artigo 152.2 ou de um grupo do qual essas
entidades facam parte;
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p) «Direcdo de topo», as pessoas singulares que exercem fungdes executivas numa instituicdo de
crédito ou sociedade financeira e que sdo diretamente responsaveis perante o 6rgdo de administragdo
pela gestao corrente da mesma;

q) [...I;

r) «<Empresa de investimento», uma empresa que exerca e preste servicos e atividades de
investimento, nos termos da legislacdo aplicavel, e ndo seja uma instituicdo de crédito;

s)[...1;
t) [..]I;
u) [...1;
v) [..];
w) [Revogadal;
x) [..];
y) [

z) «InstituicGes financeiras», com excecdo das instituicdes de crédito, sociedades gestoras de
participacdes no setor dos seguros, das sociedades gestoras de participa¢des de seguros mistas e das
sociedades gestoras de participa¢des no setor puramente industrial, as empresas que tenham como
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atividade principal adquirir ou gerir participagdes sociais ou exercer uma ou mais das atividades
enumeradas nas alineas b) a h), j) e r) do n.2 1 do artigo 4.9, incluindo instituicGes de pagamento,
empresas de investimento, sociedades de gestdo de ativos, companhias financeiras, companhias
financeiras mistas e companbhias financeiras de investimento;

aa) [...];
bb) [...];
cc) [...];
dd) [...];
ee) [...];
) [...1;

gg) [...1;
hh) [...];
i) [...];

Lk

kk) «Sociedades financeiras», as empresas, com excec¢do das instituicdes de crédito e das empresas
de investimento, tenham como atividade principal exercer, pelo menos, uma das atividades permitidas
aos bancos, com excecdo da rece¢do de depdsitos ou outros fundos reembolsaveis do publico;

I [...].

Artigo 3.2
[...]

a)[...I;
b) [...];
o) [..I;
d)[...1;
e)[...I;
f)[...];
g [..];
h) [...];



Mod. 99999923/T - 01/14

Decreto-Lei n.° 109-H/2021 2021/12/10

)LD

m) As empresas de investimento que tenham obtido autorizacdo ao abrigo do regime especial de
autorizacdo previsto no artigo 21.2-A.

Artigo 4.2
[...]

1-[..]:
a)[...I;
b) [...];
o) [..I;

d) [...];
e)[...I;
f)[...];

g [..];
h) [...];
i) .1

L

k) [..1;
DL

m) [...];
n)[...I;
o) [..];
p) [..];

g) Prestacdo dos servicos e exercicio das atividades de investimento previstos nos artigos 290.2 e
291.2 do Cdadigo dos Valores Mobilidrios;

r)[..];
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s)[..]
2-[...].
Artigo 57.°
[.]
1-[.].

2 - O disposto no numero anterior depende ainda do seguinte:

a) A existéncia de acordos de cooperacdo, que incluem disposicdes que regem a troca de
informacgdes a fim de preservar a integridade do mercado e proteger os depositantes, investidores e
outros credores, entre o Banco de Portugal, a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios e as
autoridades de supervisdo competentes do pais terceiro em que a instituicdo de crédito esta
estabelecida;

b) O pais terceiro em que a instituicdo de crédito esta sediada assinou um acordo com Portugal que
respeita inteiramente as normas definidas no artigo 26.2 do Modelo de Convencdo Fiscal sobre o
Rendimento e o Patrimdnio da Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE)
e garante um intercambio efetivo de informacGes em matéria fiscal, incluindo, se for caso disso,
acordos fiscais multilaterais.

3-[...1.
Artigo 116.9-
[...]
1-[...].
2-[...].
a)[...I;
b) [...I;

c) Prestacdo de servicos e exercicio de atividades de investimento, previstos nos artigos 290.2 e
291.2 do Cdédigo dos Valores Mobilidrios;

d) [...];
e)[...I;
f)[...];
g [..];
h) [...].
3-[...1.
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Artigo 116.2-
[...]

1-[...].
2-[...].
3-[...1.
4-1.].
5-[...1:
a)[...I;

b) Os mecanismos que assegurem a coordenacdo e a coeréncia das medidas a tomar a nivel da
empresa-mde na Unido Europeia, das entidades referidas nas alineas g) a m) do artigo 2.9-
estabelecidas na Unido Europeia, das instituices financeiras do grupo estabelecidas na Unido
Europeia e que sejam filiais de uma instituicdo de crédito, de uma empresa de investimento que exerca
a atividade de negociagdo por conta propria ou as atividades de tomada firme de instrumentos
financeiros e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com garantia, ou de uma das entidades
previstas nas alineas g) a m) do artigo 2.2-A e que estejam abrangidas pela supervisdo em base
consolidada a que esta sujeita a respetiva empresa-mae, bem como as medidas a tomar ao nivel das
filiais e, se aplicavel, ao nivel das sucursais significativas;

o) [..I;
d) [...].
6-[..].
7-1...1.

Artigo 116.2-L
[...]

1-[...].
2-[..]:

a) Definir possiveis medidas de resolucdo a aplicar a empresa-mae na Unido Europeia, as filiais da
empresa-mae na Unido Europeia e as filiais estabelecidas em paises terceiros, as entidades referidas
nas alineas g) a m) do artigo 2.2-A estabelecidas na Unido Europeia, as instituicGes financeiras do grupo
estabelecidas na Unido Europeia e que sejam filiais de uma instituicdo de crédito, de uma empresa de
investimento que exerca a atividade de negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme
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de instrumentos e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com garantia, ou de uma das entidades
previstas nas alineas g) a m) do artigo 2.2-A, e que estejam abrangidas pela supervisdo em base
consolidada a que esta sujeita a respetiva empresa-mae;

b) [...];
o) [..I;
d) [...];
e)[...I;
f)[...];
g [...];
h) [...].
3-[...1.
4-1.].
5-[...1.
6-[..].
7-[...1.

Artigo 116.2-
[...]

1-[...]:
a)[...I;
b) [...I;

c) A prestacdo de servigcos e exercicio de atividades de investimento previstos nos artigos 290.2 e
291.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios;

d) [...];
e)[...I;
f)[...];

g [..];
h) [...];
i) [...].

2-[...].
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Artigo 116.2-
[...]

1-[...].
2-[...]
a)[...I;
b) [...];
o) [..I;
d) [...];
e)[...I;
f)[...];
g)[...I;
h) [...];
i) (.1
)L
k) [..1;
DL
m) [...];
n)[...I;
o) [..];
p) [...I;
a) [..;
r)[...];

s) Caso a avaliacdo envolva uma companhia financeira mista, em que medida a resolucdo de
entidades do grupo que sejam instituicdes de crédito ou instituicdes financeiras estabelecidas na Unido
Europeia e que sejam filiais de uma instituicdo de crédito, de uma empresa de investimento que exerca
a atividade de negociacdo por conta prépria ou as atividades de tomada firme, colocacdo de
instrumentos e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com garantia, ou de uma das entidades
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previstas nas alineas g) a m) do artigo 2.2-A, e que estejam abrangidas pela supervisdo em base
consolidada a que esta sujeita a respetiva empresa-mae, possa ter impacto negativo na parte ndo
financeira do grupo;

t) [..]I;
u) [...1;
v) [..];
w) [...];
x) [..];
y) [
2) [...];
aa) [...];
bb) [...];
o) [...].
3-[...1.
4-1.].

Artigo 116.2-
[...]

1-[...]:
a)[...I;

b) Empresas de investimento-mde na Unido Europeia e em Portugal que exerca a atividade de
negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou colocagdo de
instrumentos financeiros com garantia;

c) InstituicOes financeiras que sejam filiais de uma instituicdo de crédito, de uma empresa de
investimento que exerca a atividade de negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme
de instrumentos financeiros e/ou colocagdo de instrumentos financeiros com garantia, ou de uma das
entidades previstas nas alineas d) e e), e que estejam abrangidas pela supervisdo em base consolidada
a gue estd sujeita a respetiva empresa-mae;

d) [..I;
e)[...I;

f) Filiais em Portugal, noutros Estados-Membros ou paises terceiros de entidades previstas nas
alineas anteriores que sejam instituicGes de crédito, empresas de investimento que exercam a
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atividade de negociacdo por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos
financeiros e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com garantia ou instituicbes financeiras
abrangidas pela supervisao em base consolidada da respetiva empresa-mae.

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

Artigo 131.2
Ambito e competéncia

1- O Banco de Portugal exerce, nos termos da presente secg¢ao, a supervisao em base consolidada:

a) Das instituicGes de crédito que supervisione em base individual, que sejam empresa-made em
Portugal ou na Unido Europeia;

b) Quando a empresa-mae seja uma empresa de investimento-mae em Portugal ou noutro Estado-
Membro ou uma empresa de investimento-mae na Unido Europeia:

i) Se pelo menos uma das suas filiais for uma instituicdo de crédito supervisionada pelo Banco de
Portugal em base individual;

ii) Se varias filiais forem instituicdes de crédito, e a instituicdo de crédito cujo total do balanco tenha
o valor mais elevado é supervisionada pelo Banco de Portugal em base individual.

2 - O Banco de Portugal exerce a supervisdao em base consolidada quando uma companhia
financeira-mde em Portugal, uma companhia financeira mista-mde em Portugal, uma companhia
financeira mae na Unido Europeia, ou uma companhia financeira mista-mae na Unido Europeia seja
empresa mae de uma instituicdo de crédito que o Banco de Portugal supervisione em base individual.

3 - O Banco de Portugal exerce também supervisdo em base consolidada quando duas ou mais
instituicdes de crédito ou empresas de investimento autorizadas na Unido Europeia tém a mesma
companhia financeira-mde num Estado-Membro, companhia financeira mista-mde num Estado-
Membro, companhia financeira mae na Unido Europeia ou companhia financeira mista-mae na Unido
Europeia e:

a) O grupo tem apenas uma instituicdo de crédito e a instituicdo de crédito é supervisionada em
base individual pelo Banco de Portugal;

b) O grupo tem varias instituicGes de crédito e a instituicdo de crédito cujo total do balango tem o
valor mais elevado é supervisionada em base individual pelo Banco de Portugal.

4 - O Banco de Portugal exerce ainda a supervisdo em base consolidada quando a consolidagdo é
exigida nos termos dos n.os 3 ou 6 do artigo 18.2 do Regulamento (UE) n.2 575/2013, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, e a instituicdo de crédito cujo total do balango tem o
valor mais elevado for supervisionada em base individual pelo Banco de Portugal.
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5 - Em derrogacdo da alinea b) do n.2 1, da alinea b) do n.2 3 e do nimero anterior, quando uma
autoridade competente supervisione em base individual mais do que uma instituicdo de crédito num
grupo, a autoridade responsavel pela supervisdo em base consolidada é a autoridade competente que
supervisiona em base individual uma ou mais instituicdes de crédito do grupo, se a soma do total dos
balancos dessas instituicdes de crédito supervisionadas for superior a das instituicdes de crédito
supervisionadas em base individual por qualquer outra autoridade competente.

6 - (Anterior n.2 3.)
7 - (Anterior n.2 4.)
8 - (Anterior n.2 5.)
9 - (Anterior n.2 6.)

Artigo 132.2-
[...]

1 - Nos casos previstos na alinea b) do n.2 1 e nos n.os 3 e 4 do artigo 131.9, as autoridades de
supervisao competentes podem, de comum acordo, nomear uma autoridade competente distinta para
exercer a supervisdo em base consolidada, se a aplicacdo dos referidos critérios for inadequada
atendendo as instituices crédito ou as empresas de investimento em causa e a importancia relativa
das suas atividades nos Estados-Membros em questao.

2 - No caso previsto no niumero anterior, as autoridades competentes ouvem previamente a
instituicdo de crédito mae na Unido Europeia, a companhia financeira-mde na Unido Europeia, a
companhia financeira mista-made na Unido Europeia, a instituicdo de crédito ou a empresa de
investimento cujo total do balanco tenha o valor mais elevado, consoante o caso.

3 - As autoridades competentes notificam a Comissdo Europeia e a Autoridade Bancdria Europeia
de um eventual acordo nos termos do n.2 1.

Artigo 137.2-
[...]

1- 0 Banco de Portugal e as restantes autoridades competentes referidas no artigo 131.2 procedem
a consultas mutuas sempre que tais decisdes sejam relevantes para as funcGes de supervisdo de outras
autoridades competentes, relativamente as seguintes matérias:

a)[...I;
b) [...].
2-[...].
3-[...1.

4-1..].
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Artigo 145.2-
[...]

a)[...I;
b) [...I;

c) No caso dos instrumentos financeiros ou contratos emitidos por uma instituicdo de crédito que
seja filial de uma instituicdo de crédito, de uma empresa de investimento que exerca a atividade de
negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou colocagdo de
instrumentos financeiros com garantia ou de uma entidade referida no n.2 1 do artigo 152.2 que
integrem ou que tenham integrado os fundos préprios em base individual e em base consolidada do
grupo em que se insere, o Banco de Portugal e a autoridade relevante no Estado-Membro da Unido
Europeia da autoridade responsavel pela supervisdo em base consolidada do grupo em que se insere
essa filial tiverem determinado, através de uma decisdo conjunta, nos termos do disposto nos n.os 4,
5 e 7 do artigo 145.2-AJ, que o grupo deixa de ser viavel caso os poderes previstos no nimero anterior
nao sejam exercidos;

d) No caso dos instrumentos financeiros ou contratos emitidos por uma empresa-mae, com sede
em Portugal, de uma instituicdo de crédito, de uma empresa de investimento que exerca a atividade
de negociac¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou
colocacdo de instrumentos financeiros com garantia ou de uma entidade referida no n.2 1 do artigo
152.9, cuja autoridade responsavel pela supervisdo em base consolidada seja o Banco de Portugal, e
gue integrem ou tenham integrado os fundos préprios em base individual ao nivel da empresa-mae
ou em base consolidada do grupo em que se insere, o Banco de Portugal tiver determinado que o
grupo deixa de ser vidvel caso os poderes previstos no numero anterior ndo sejam exercidos em
relacdo a esses instrumentos;

e) [...]
3-1.1.
4-1..1.
5-1..].
6-1..].

Artigo 145.2-
[...]

1 - Antes de proceder as determinacdes previstas nas alineas b) a e) do n.2 2 do artigo 145.2-l em
relacdo a instrumentos financeiros ou contratos emitidos por uma instituicdao de crédito que seja filial
de uma instituicdo de crédito, de uma empresa de investimento que exerca a atividade de negociacdo
por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou colocagdo de instrumentos
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financeiros com garantia, ou de uma das entidades previstas no n.2 1 do artigo 152.2 que integrem ou
tenham integrado os fundos prdprios em base individual e em base consolidada do grupo em que se
insere, o Banco de Portugal notifica a autoridade responsavel pela supervisdo em base consolidada do
grupo em que se insere a filial em causa e a autoridade relevante para o exercicio dos poderes de
reducdo ou de conversdo no Estado-Membro da Unido Europeia da autoridade responsavel pela
supervisao em base consolidada.

2-[...].
3-[..].
4-1..].
5-[...].
6-[...].

Artigo 145.2-
[...]

1-[...].
2-[...].
3-[...].
4-1.].
5-[...1.
6-[..]
a)[...I;
b) [..I;

c) Créditos de instituicGes de crédito e de empresas de investimento que exercam a atividade de
negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou
colocacdo de instrumentos financeiros com garantia, com um prazo de vencimento inicial inferior a
sete dias, com excec¢do das entidades que facam parte do mesmo grupo;

d) [...];
e)[...I;
f)[...];
g [..];
h) [...].
7-1...1.
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10-[...].
11-[...].
12-[...].
13-[...].
14 -[...].
15-[...].

Artigo 145.2-
[...]

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

4 - Quando os poderes previstos no n.2 1 do artigo 145.2-U forem aplicados a entidades
pertencentes a grupos cuja empresa-mae tenha sede em Portugal e esteja sujeita a supervisao em
base consolidada pelo Banco de Portugal, o plano de reorganizacdo do negdcio é elaborado por essa
entidade e abrange todas as instituicGes de crédito e empresas de investimento que exercam a
atividade de negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou
colocacdo de instrumentos financeiros com garantia, do grupo, sendo apresentado ao Banco de
Portugal, que o comunica as autoridades de resolugdo relevantes e a Autoridade Bancdria Europeia.

5-[...].
6-[..].
7-[...].
8-[...]
9-[...]
10-[...].
11-[...].

Artigo 145.2-
[...]

1 - O Banco de Portugal, como autoridade de resolugdo a nivel do grupo, determina o requisito
minimo de fundos prdprios e créditos elegiveis a cumprir por cada empresa-mae de uma instituicdo



Mod. 99999923/T - 01/14

Decreto-Lei n.° 109-H/2021 2021/12/10

de crédito, de uma empresa de investimento que exerca a atividade de negociacdo por conta prépria
ou as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com
garantia, ou de uma das entidades previstas no n.2 1 do artigo 152.2 com base na sua situagao
financeira consolidada.

2-[...].

3 - O requisito minimo de fundos prdprios e créditos elegiveis a cumprir pelas empresas-mae de
uma instituicdo de crédito, pelas empresas de investimento que exerca a atividade de negociagdo por
conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou coloca¢do de instrumentos
financeiros com garantia, ou pelas entidades referidas no n.2 1 do artigo 152.2, com base na sua
situacdo financeira consolidada, é determinado por decisdo conjunta da autoridade de resolucdo a
nivel do grupo e das autoridades de resolucdo das filiais do grupo.

4-1..].
5-[...].
6-[...].
7-[...].

8 - O Banco de Portugal, como autoridade de resolucdo responsavel por uma instituicdo de crédito,
por uma empresa de investimento que exerca a atividade de negociacdo por conta propria ou as
atividades de tomada firme de instrumentos e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com garantia,
ou por uma das entidades referidas no n.2 1 do artigo 152.2 que seja filial de uma empresa-mae com
sede noutro Estado-Membro da Unido Europeia, determina o requisito minimo de fundos préprios e
créditos elegiveis a cumprir por aquelas entidades com base na sua situagdo financeira individual.

9-[...]
10-[...].

11 - O Banco de Portugal, como autoridade de resolugdo responsavel por uma instituicdo de crédito,
por uma empresa de investimento que exerca a atividade de negociacdo por conta propria ou as
atividades de tomada firme de instrumentos e/ou colocac¢do de instrumentos financeiros com garantia,
ou por uma das entidades referidas no n.2 1 do artigo 152.2 que seja filial de uma empresa-mae com
sede noutro Estado-Membro da Unido Europeia, na falta de uma decisdo conjunta nos termos do
numero anterior no prazo de 120 dias a contar do momento em que se dd inicio ao respetivo processo,
adota uma decisdo individual sobre o requisito previsto no n.2 8, tendo em consideracao os pareceres
e as reservas das demais autoridades de resolucao.

12-[...].
13-[...].

14 - O Banco de Portugal, como autoridade de resolugdo a nivel do grupo de uma empresa-mae
gue tenha como filiais uma instituicdo de crédito, de uma empresa de investimento que exerca a
atividade de negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou
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colocacgdo de instrumentos financeiros com garantia, ou de uma das entidades referidas no n.2 1 do
artigo 152.92 situada noutro Estado-Membro, ndo pode submeter a Autoridade Bancdria Europeia
guestdes nos termos do disposto no n.2 12 se o nivel estabelecido pela autoridade de resolucgdo
responsavel pela filial ndo ultrapassar em mais de um ponto percentual o requisito minimo de fundos
proprios e créditos elegiveis a cumprir pela empresa-mae com base na sua situacdo financeira
consolidada determinado nos termos do disposto nos n.os1 e 3.

15-[...].
16-[...]

17 - O Banco de Portugal pode dispensar as instituicGes de crédito, as empresas de investimento
gue exercam a atividade de negociagdo por conta prdpria ou as atividades de tomada firme de
instrumentos e/ou colocac¢do de instrumentos financeiros com garantia, ou as entidades referidas no
n.2 1 do artigo 152.2 que sejam filiais de uma empresa-mae com sede noutro Estado-Membro da Unido
Europeia do cumprimento do requisito minimo de fundos prdprios e créditos elegiveis com base na
sua situacdo financeira individual, determinado nos termos do disposto no n.2 8, caso estejam
verificadas cumulativamente as seguintes condicdes:

a)[...I;
b) [...I;

c) Se a instituicdo de crédito-made em Portugal ou a empresa de investimento-mae em Portugal que
exerca a atividade de negociacdo por conta propria ou as atividades de tomada firme de instrumentos
e/ou colocagdo de instrumentos financeiros com garantia, for diferente da instituicdo de crédito-mae
na Unido Europeia ou da empresa-mde na Unido Europeia que exerca as referidas atividades, esta
cumpra em base subconsolidada o requisito minimo de fundos préprios e créditos elegiveis
determinado nos termos do disposto no n.2 1 do artigo anterior;

d) [...];
e)[...I;
f)[...];
g [..];
h) [...].
18-[...]

Artigo 145.2-AK
[...]

1-[..].

2 - O Banco de Portugal, como autoridade de resolugdo a nivel do grupo, apds consulta das
autoridades de resolucdo das instituicdes de crédito e empresas de investimento que exercam a
atividade de negocia¢do por conta prdpria ou as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou
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colocagdo de instrumentos financeiros com garantia, que fagam parte do grupo, propde, se necessario
antes de tomar medidas de resolucdo, um plano de financiamento como parte do programa de
resolucao do grupo previsto nos artigos 145.2-Al e 145.2-AJ, o qual deve ser acordado nos termos do
processo decisério referido nessas normas para o programa de resolucdo do grupo.

3-1...].
4-1...]:

a) Os ativos ponderados pelo risco e os ativos do grupo detidos pelas instituices de crédito, pelas
empresas de investimento que exercam a atividade de negociagdo por conta prdpria ou as atividades
de tomada firme de instrumentos e/ou colocagdo de instrumentos financeiros com garantia, ou por
uma das entidades previstas no n.2 1 do artigo 152.9, estabelecidas no Estado-Membro da Unido
Europeia desse mecanismo de financiamento da resolugao;

b) A proporcdo dos ativos do grupo detidos pelas instituicGes de crédito, pelas empresas de
investimento que exercam a atividade de negociagdo por conta prépria ou as atividades de tomada
firme de instrumentos e/ou colocagdo de instrumentos financeiros com garantia, ou por uma das
entidades previstas non.2 1 do artigo 152.9, estabelecidas no Estado-Membro da Unidao Europeia desse
mecanismo de financiamento da resolugao;

o) [..I;
d) [...].
5-[...1.
6-[..].
7-1...1.

Artigo 152.2
[...]

1-[...]:

a) Instituicdes financeiras que sejam filiais de uma instituicdo de crédito, de uma empresa de
investimento que exerca a atividade de negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme
de instrumentos e/ou colocagdo de instrumentos financeiros com garantia, ou de uma das entidades
previstas nas alineas seguintes, e que estejam abrangidas pela supervisdo em base consolidada a que
esta sujeita a respetiva empresa-mae;

b) [...];
) -]
2-1...].

3 - O Banco de Portugal pode aplicar medidas de resolucdo as entidades previstas nas alineas b) e
c) do n.2 1 caso estejam preenchidos os requisitos previstos no n.2 2 do artigo 145.2-E em relacdo a
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essa entidade e a pelo menos uma das suas filiais que seja uma instituicdo de crédito ou empresa de
investimento que exerca a atividade de negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme
de instrumentos e/ou colocac¢do de instrumentos financeiros com garantia, ou, caso a filial ndo esteja
estabelecida na Unido Europeia, caso a autoridade do pais terceiro tenha determinado que a filial
satisfaz as condi¢Ges de resolugdo segundo a lei desse pais.

4 - Sem prejuizo do disposto no nimero anterior, o Banco de Portugal pode aplicar medidas de
resolucdo as entidades previstas nas alineas b) e ¢) do n.2 1 ndo estando preenchidos os requisitos
previstos no n.2 2 do artigo 145.2-E em relacao a essas entidades, desde que:

a) A sua situacdo de insolvéncia ponha em causa a solidez de uma instituicdo de crédito ou empresa
de investimento que exerca a atividade de negociacdo por conta prépria ou as atividades de tomada
firme de instrumentos e/ou colocac¢do de instrumentos financeiros com garantia, ou do grupo no seu
todo; e

b) Esses requisitos estejam preenchidos para alguma das suas filiais que seja uma instituicdo de
crédito ou empresa de investimento que exerca a atividade de negociacdo por conta prdpria ou as
atividades de tomada firme de instrumentos e/ou colocac¢do de instrumentos financeiros com garantia.

5 - Quando uma companhia financeira mista detenha indiretamente filiais que sejam instituices
de crédito ou empresas de investimento que exercam a atividade de negociagdo por conta propria ou
as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou colocagdo de instrumentos financeiros com
garantia, o Banco de Portugal, para efeitos da resolugdo do grupo, pode aplicar medidas de resolucdo
a companbhia financeira intermédia, e ndo a essa companhia financeira mista.

6-[...].

Artigo 153.2
[...]

O disposto no presente titulo é aplicdvel, com as necessarias adaptacGes, as sucursais de
instituicdes de crédito ndo compreendidas no artigo 48.2 e as sucursais das instituicdes financeiras
abrangidas pelo artigo 189.2 que exercam a atividade de negocia¢do por conta prépria ou as atividades
de tomada firme de instrumentos e/ou colocagdo de instrumentos financeiros com garantia.

Artigo 153.2-D
[...]

1-[...]:
a)[...I;

b) As empresas de investimento que exercam a atividade de negociacdo por conta prdpria ou as
atividades de tomada firme de instrumentos e/ou coloca¢do de instrumentos financeiros com
garantia;

o) [..I;
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d) As sucursais das instituicGes financeiras abrangidas pelo artigo 189.2 e que exercam a atividade
de negociagdo por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou colocagio de
instrumentos financeiros com garantia;

e)[...].
2-1...].

Artigo 196.2
[...]

1 - Salvo o disposto em lei especial, o titulo VII é aplicavel, com as necessdrias adaptacdes, as
sociedades financeiras com excecdo dos artigos 91.2,92.2, 116.2-D a 116.2-Z,117.2a 117.2-Be 122.22a
124.2

2-[...].
3-[..]

Artigo 199.2-
Disposi¢oes aplicaveis a empresas de investimento

1 - [Revogado].

2 - O disposto nos artigos 116.2-J a 116.2-Q e no titulo VIII é aplicavel as empresas de investimento
gue exercam a atividade de negociagdo por conta prdpria ou as atividades de tomada firme de
instrumentos financeiros e/ou colocagdo de instrumentos financeiros com garantia.

3-1.1.
4-1..1.
5-1...].
6-1..].
7 - [Revogado).

8 - A Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios é a autoridade de supervisdo competente para
aplicar as medidas previstas no capitulo Il do titulo VIII as empresas de investimento referidas no n.2
2.

9 - Para efeitos do numero anterior, aplicam-se os requisitos de adequa¢do dos membros dos
Orgdos de administracdo das empresas de investimento previstos no Regime das Empresas de
Investimento.

10 - Para efeitos do n.2 8, sdo também tidos em consideracdo os interesses dos clientes das
empresas de investimento nas seguintes circunstancias:

a) A adocdo de medidas de intervencao corretiva pela Comissdao do Mercado de Valores Mobilidrios
relativamente a empresas de investimento;
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b) A suspensdo ou destituicdo, pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, de membros do
orgdo de administracdo da empresa de investimento, por se verificarem motivos atendiveis para
suspeitar da existéncia de irregularidades que coloquem em sério risco os referidos interesses;

c) A adocdo de medidas por administradores provisérios da empresa de investimento, nomeados
pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, que sejam convenientes para a salvaguarda dos
referidos interesses.

11 - No ambito do exercicio das suas competéncias previstas no capitulo Il do titulo VIII quanto as
empresas de investimento que exercam a atividade de negociagdo por conta prdpria ou as atividades
de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com
garantia, o Banco de Portugal observa o disposto nos nimeros seguintes, incluindo, com as necessarias
adaptacgdes, nos casos em que as referidas empresas de investimento fagam parte de um grupo sujeito
a supervisdo consolidada do Banco de Portugal.

12 - O Banco de Portugal consulta previamente a Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios no
ambito do exercicio das suas competéncias previstas:

a) No n.2 1 do artigo 116.2-J, nos n.os 1 e 2 do artigo 116.2-0, nos n.os 1, 3 e 5 do artigo 116.2-P e
nos n.os 9 e 10 do artigo 145.2-W; e

b) No n.2 1 do artigo 145.2-AJ, quando tiver sido estabelecido um colégio de resolucdo.

13 - O Banco de Portugal pode consultar previamente a Comissdao do Mercado de Valores
Mobilidrios no ambito do exercicio das suas competéncias previstas no n.2 1 do artigo 116.2-N.

14 - O Banco de Portugal procede a declaracgao prevista na alinea a) do n.2 2 do artigo 145.2-E apds
comunicar a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios a sua intengdo e apenas se esta Ultima, no
prazo de trés dias apds a rececdo dessa comunicagdo, ndo proceder a essa declaragao.

15 - Para efeitos do numero anterior, a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios transmite ao
Banco de Portugal toda a informacao relevante que este ultimo solicite para fundamentar a declaracdo
prevista na alinea a) do n.2 2 do artigo 145.9-E.

16 - Para efeitos dos numeros anteriores, a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios responde
ao Banco de Portugal sem demora injustificada.

17 - Se, no contexto da aplicacdao das medidas de alienacao da atividade ou de recapitalizacao
interna, ou do exercicio dos poderes de reducdo ou conversao de instrumentos de fundos préprios e
créditos elegiveis, ocorrer a aquisicdo ou o aumento de participacdo qualificada relativamente a uma
ou mais empresas de investimento que exercam a atividade de negociacdo por conta prépria ou as
atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou colocac¢do de instrumentos financeiros
com garantia, o Banco de Portugal notifica a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios para que
esta proceda atempadamente a apreciacdo das participagdes qualificadas, de modo a ndo atrasar a
aplicacdo das medidas ou o exercicio dos poderes referidos, nem a impedir que atinjam os objetivos
de resolucao relevantes.»
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Artigo 4.2
Alteragdo ao Decreto-Lei n.2 222/99, de 22 de junho

O artigo 2.2 do Decreto-Lei n.2 222/99, de 22 de junho, na sua redacdo atual, passa a ter a seguinte
redacgao:

«Artigo 2.2
[...]

1-[...]:

a) «<Empresa de investimento», uma empresa de investimento tal como definida no Regime das
Empresas de Investimento;

b) [...1;
o) [..I;
d)[...];
e)L.].
2-[...]»

Artigo 5.2
Alteragdo ao Cadigo dos Valores Mobiliarios

Os artigos 127.9, 216.2, 257.2-E, 257.2-F, 257.2-G, 289.9, 301.2, 307.2-B, 309.2-, 309.2-J, 309.2 K,
309.9-L, 309.9-N, 312.9, 312.2-H, 314.2, 314.2-A, 317.2-D e 323.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios,
aprovado pelo Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de novembro, na sua redagdo atual, passam a ter a
seguinte redacao:

«Artigo 127.2
[...]

1-[...]:
a)[...I;

b) Por sociedade gestora de mercado regulamentado que concentre as declara¢des de aceitacao.

2-[...].
3-[.].
Artigo 216.2
[...]
1-[.]:

a)[...I;
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e) Informacdes relativas aos dados de negociac¢do a incluir no boletim do mercado regulamentado
e do sistema de negocia¢cdao multilateral ou organizado.

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

Artigo 257.2-
[...]

1-ACMVM regulamenta, em conformidade com a metodologia de calculo definida pela Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, os limites a detenc¢do de instrumentos financeiros
derivados de mercadorias agricolas e derivados de mercadorias criticos ou significativos negociados
em plataformas de negociagdo e de instrumentos financeiros derivados economicamente equivalentes
negociados no mercado de balcdo, tendo em conta a dimensdo das posi¢des liquidas correspondentes
aos instrumentos financeiros detidos por uma pessoa.

2 - Para efeitos do numero anterior, consideram-se derivados de mercadorias criticos ou
significativos aqueles em que a soma das posi¢Ges liquidas dos detentores de posicdes finais, que
constitui a dimensdo das suas posicGes em aberto, corresponde a um minimo de 300 000 lotes, em
média, durante um ano.

3 - [Revogado].

4 - Os limites referidos no n.2 1 sdo definidos com base na totalidade dos instrumentos financeiros
derivados de mercadorias detidos por uma pessoa, por si e de forma agregada ao nivel do grupo a que
pertence, tendo em vista:

a) Prevenir o abuso de mercado;

b) Contribuir para a existéncia de condicGes de formacdo ordenada dos precos e de liquidacao,
nomeadamente impedindo a constituicao de posi¢cdes que distorcam o mercado;

c) Garantir a convergéncia entre os precos dos instrumentos financeiros derivados de mercadorias
no més da entrega e os pre¢os no mercado a vista da mercadoria subjacente, sem prejuizo da formacgdo
de precos no mercado da mercadoria subjacente.

5 - (Anterior n.2 4.)

6 - Os limites as posicGes referidos no n.2 1 ndo sdo aplicaveis a:
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a) Instrumentos financeiros detidos por entidade ndo financeira, ou por sua conta, que reduzam,
de forma objetivamente mensurdvel, os riscos diretamente relacionados com a sua atividade
comercial, nos termos definidos na regulamentag¢do da Unido;

b) Instrumentos financeiros detidos por entidade financeira pertencente a um grupo
essencialmente comercial, ou por sua conta, a atuar por conta de uma entidade ndo financeira desse
grupo, que reduzam, de forma objetivamente mensurdvel, os riscos diretamente relacionados com a
atividade comercial dessa entidade ndo financeira;

c) Instrumentos financeiros detidos por contrapartes financeiras e ndo financeiras, ou por conta
destas, quando consistam, de forma objetivamente mensuravel, em transacdes realizadas para
cumprir obriga¢Ges de disponibilizacdo de liquidez a uma plataforma de negociag¢do, nos termos
definidos na regulamentacdo da Unido;

d) Instrumentos financeiros derivados titularizados, cujo subjacente consista num dos elementos
previstos na subalinea ii) da alinea e) ou na alinea f) do n.2 1 do artigo 2.2

7 - Para efeitos do numero anterior, considera-se grupo essencialmente comercial aquele cuja
atividade principal ndo consiste na prestacdo de servicos e atividades de investimento, na realizacao
de qualquer atividade bancaria prevista na legislacdo da Unido Europeia relativa ao acesso a atividade
das instituicbes de crédito ou na criacdo de mercado em derivados de mercadorias.

8 - Sempre que se verifique uma alteracdo relevante do mercado, designadamente uma alteracdo
relevante da capacidade de fornecimento da mercadoria subjacente a entregar ou das posi¢des
abertas num determinado instrumento financeiro derivado, a CMVM reavalia os limites de posicdes
definidos nos termos do n.2 1 e procede a sua reposi¢cdo, em conformidade com a metodologia de
calculo prevista em regulamentagdo da Unido.

9 - A autoridade competente pela plataforma em que se registe o maior volume de negociacao,
designada por autoridade competente central, define um limite de posi¢Ges Unico aplicavel:

a) Aos instrumentos financeiros derivados de mercadorias agricolas com o mesmo ativo subjacente
e as mesmas carateristicas, negociados em volumes relevantes em plataformas de negociagdo
estabelecidas ou a funcionar em mais do que uma jurisdi¢ao;

b) Aos derivados de mercadorias criticos ou significativos com o mesmo ativo subjacente e as
mesmas carateristicas, negociados em plataformas de negociacdo estabelecidas ou a funcionar em
mais do que uma jurisdicao.

10 - (Anterior n.2 9.)

11 - Caso seja consultada pela autoridade competente central e considere que os limites propostos
ndo observam os n.os 1, 2 e 4, a CMVM comunica por escrito, fundamentadamente, a sua posicdo a
autoridade competente central.

12 - No caso previsto no n.2 9, a CMVM estabelece mecanismos de cooperacdo e troca de
informacBes com as autoridades competentes das referidas plataformas de negocia¢cdo e com as
autoridades competentes dos detentores de posicdes.
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13 - (Anterior n.2 12.)

14 - (Anterior n.2 13.)

15-[...].

16 - Os limites impostos nos termos do n.2 13:

a) Sao publicados no sitio na Internet da CMVM, incluindo quando aplicavel a fundamentagdo para
adocdo de limites mais restritivos contra o parecer da Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e
dos Mercados;

b) Ndo podem ser aplicaveis por periodo superior a seis meses, caducando automaticamente salvo
se forem renovados por periodos equivalentes adicionais.

17 - (Anterior n.2 6.)
18 - (Anterior n.2 7.)

Artigo 257.2-
[...]

1-[...]:
a)[...I;

b) O acesso a todas as informagdes relevantes sobre a dimenséo e finalidade de uma posi¢ado detida
em instrumentos financeiros derivados de mercadorias, incluindo sobre os respetivos beneficiarios
efetivos, quaisquer acordos de atuacdo concertada e ativos ou passivos relacionados com o mercado
dos ativos subjacentes, nomeadamente, se for caso disso, informacdo sobre as posicGes detidas em
derivados de mercadorias com o mesmo ativo subjacente e as mesmas caracteristicas negociados
noutras plataformas de negociagdo e em instrumentos financeiros derivados economicamente
equivalentes negociados no mercado de balcao;

o) [..I;
d) [...].
2-[...].
3-[...1.
4-1.].
5-[...1.
6-[..].

7-[...].
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Artigo 257.2-
[...]

3 - A comunicacdo referida no n.2 1 ndo é aplicadvel a instrumentos financeiros derivados
titularizados, cujo subjacente consista num dos elementos previstos na subalinea ii) da alinea e) ou na
alinea f) do n.2 1 do artigo 2.2

4 - (Anterior n.2 3.)
5 - [Anterior proémio do n.2 4]:
a) A autoridade competente central prevista no n.2 9 do artigo 257.2-E; ou

b) A CMVM, enquanto autoridade competente da plataforma de negociacdo, quando n3o exista
uma autoridade competente central nos termos do n.2 9 do artigo 257.9-E.

6 - No caso das licencas de emissao e respetivos derivados, a autoridade competente central,
referida na alinea b) do niumero anterior, determina-se nos termos do n.2 9 do artigo 257.2-E, com as
necessarias adaptacoes.

7 - (Anterior n.2 6.)
8 - (Anterior n.2 7.)
9 - (Anterior n.2 8.)

Artigo 289.2
[...]

1-[...].
2-[...].
3-[...]1:
a)[...I;
b) [...];
o) [..I;
d) [...];
e)[...I;
f)[...];
g)[..I:
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i) Os servicos ou atividades sdo efetuados enquanto atividade acessdria da sua atividade principal
ao nivel do grupo a que pertencem, tanto numa base individual como agregada, conforme definido
em legislacao da Unido Europeia;

ii) A atividade principal do grupo ndo consiste na prestacdo de servicos de investimento, de
atividades bancarias ou na criacdo de mercado em derivados de mercadorias;

iii) [Anterior subalinea ii)];

iv) No caso de entidades com sede em Portugal, informem, mediante pedido, a CMVM do
fundamento para considerar que os servigos ou atividades prestados sdo considerados auxiliares da
sua atividade principal,;

h) [...];
i) (.1

L

k) [..1;
) [...].

4-1.].
5-[...1.
6-[..].
7-1...1.
8-[...1
9-[...1

10 - A CMVM pode regulamentar o conteldo e a forma da informacdo prevista na subalinea iv) da
alineag)don.23enon.27.

Artigo 301.2
Autorizacdo de consultores para investimento autonomos e comunicagdo de colaboradores de
intermediarios financeiros

1 - O exercicio da atividade dos consultores para investimento auténomos previsto na alinea b) do
n.2 4 do artigo 294.2 depende de autorizacao da CMVM.

2 - A autorizacdo exigida no nimero anterior s6 é concedida a pessoas singulares idéneas que
demonstrem possuir qualificacdo e aptidao profissional, de acordo com elevados padrdes de exigéncia,
adequadas ao exercicio da atividade e meios materiais suficientes.

3-[..].
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7 - Os requisitos materiais aplicaveis aos consultores para investimento auténomos sdo
estabelecidos através de regulamento da CMVM.

8 - (Anterior n.2 7.)

Artigo 307.2-
[...]

1-[..].
2-[...].
3-[..].
4-1..].
5-[...].
6-[...].
7-[...].

8 - A CMVM fiscaliza o cumprimento dos deveres previstos no presente artigo pelas sucursais de
empresas de investimento situadas em Portugal, no que diz respeito as transacgdes por ela efetuadas,
sem prejuizo da possibilidade de a autoridade de supervisdo do Estado-Membro de origem ter
diretamente acesso a esses registos.

Artigo 309.e-
[...]
1-[.].
2-[..].
3-[...].

4 - Para efeitos da presente subsec¢do entende-se por:
a)[...I;
b) [...I;

c) «Fatores de sustentabilidade», os previstos na legislagdo da Unido Europeia relativa a divulgacdo
de informacdo sobre sustentabilidade no setor dos servicos financeiros.
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Artigo 309.2-J
[...]

a) ldentificar, com um nivel suficiente de detalhe, o mercado-alvo potencial de cada instrumento
financeiro e especificar as tipologias de clientes para as quais o instrumento financeiro é adequado,
atendendo as necessidades, caracteristicas e objetivos, incluindo eventuais objetivos relacionados
com sustentabilidade, bem como os grupos de clientes aos quais o instrumento financeiro ndo é
adequado, exceto quando os instrumentos financeiros integrem fatores de sustentabilidade;

b) [...];
o) [..I;
d) [..]:
i) (.1

ii) Se os fatores de sustentabilidade do instrumento financeiro sdo coerentes com o mercado-alvo,
guando relevante;

i) [Anterior subalinea ii)];
e) [...].
5-[..1.

6 - Para efeitos do disposto na alinea a) do n.2 4, caso colaborem na producdo do instrumento
financeiro, os intermediarios financeiros sé tém de identificar um mercado-alvo.

Artigo 309.2-
[...]

1-[...].
2-[..]:

a) Os produtos e servicos que pretende distribuir sdo compativeis com as necessidades,
caracteristicas e objetivos, incluindo eventuais objetivos relacionados com a sustentabilidade, do
mercado-alvo identificado;

b) [...].
3-1...]:
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a) ldentificar e avaliar adequadamente as circunstancias e as necessidades dos clientes que
pretende contactar, de forma a garantir que os interesses dos clientes ndo sejam comprometidos em
resultado de pressdes comerciais ou de financiamento, bem como identificar os grupos de clientes a
cujas necessidades, caracteristicas e objetivos o instrumento ou o servico ndo sdo adequados, exceto
guando os instrumentos financeiros integrem fatores de sustentabilidade;

b) [...I;
o) [..].
4-1..1.
5-1..].
6-1..1.

Artigo 309.2-
[...]

1-[...]:
a)[...I;

b) Se o instrumento financeiro continua a ser compativel com as necessidades, caracteristicas e
objetivos do mercado-alvo identificado, designadamente atendendo a eventuais objetivos
relacionados com sustentabilidade;

c) [...].
2-[...].
3-1...1.
4 - Para efeitos do numero anterior, os intermediarios financeiros:

a) Analisam regularmente os instrumentos financeiros que distribuem e os servigcos que prestam,
tendo em conta qualquer acontecimento que possa afetar de modo relevante o risco potencial para o
mercado-alvo identificado;

b) Avaliam, pelo menos, se o instrumento financeiro ou servico continua a ser compativel com as
necessidades, caracteristicas e objetivos do mercado-alvo identificado, incluindo eventuais objetivos
relacionados com a sustentabilidade, e se a estratégia de distribuicdo continua a ser adequada;

c) Ajustam o mercado-alvo ou atualizam a politica e procedimentos internos de aprovac¢do da
distribuicdo de instrumentos financeiros quando tomem conhecimento de que identificaram
erradamente o mercado-alvo de um instrumento financeiro ou servico especifico ou que estes
deixaram de corresponder as caracteristicas do mercado-alvo identificado, nomeadamente se o
instrumento financeiro se tornar iliquido ou muito volatil devido a alteracdes no mercado;
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d) Analisam e atualizam regularmente a politica e procedimentos internos de aprovac¢do da
distribuicdo de instrumentos financeiros, para manter a sua solidez e adequacao, adotando as medidas
adequadas sempre que necessario.

Artigo 309.2-N
[...]

1-[..].

2 - Sem prejuizo dos demais requisitos de qualidade da informacdo, a informacdo referida no
numero anterior identifica, de forma clara e objetiva, se aplicavel, os fatores de sustentabilidade dos
instrumentos financeiros e é adequada a avaliacdo de quaisquer objetivos de sustentabilidade dos
clientes.

3 - O intermediario financeiro que distribui instrumentos financeiros que ndo tenham sido por si
produzidos, adota as medidas adequadas para obter as informacGes referidas no n.2 1 e para
compreender as caracteristicas e o mercado-alvo identificado de cada instrumento financeiro.

4 - (Anterior n.2 3.)

Artigo 312.2
[...]

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

5 - Sem prejuizo do disposto no n.2 8, sempre que, na presente subsec¢do, se estabeleca que a
informacédo é prestada por escrito, esta é prestada em formato eletrdnico, que consiste em qualquer
suporte duradouro que ndo o papel.

6-[...].
7-[...].

8 - Caso um investidor ndo profissional solicite a entrega da informacao referida no n.2 5 em papel,
o intermedidrio financeiro presta-a gratuitamente nesse suporte.

9 - O intermediario financeiro informa os potenciais ou atuais clientes que sejam investidores ndo
profissionais que podem optar pela prestacdo da informacdo em papel.

10 - (Anterior n.2 8.)
11 - (Anterior n.2 9.)

12 - Quando o servigo for prestado através de um meio de comunicacdo a distancia que ndo permita
o fornecimento prévio das informacdes sobre os custos, o intermediario financeiro pode presta-las em
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formato eletrdnico, ou em papel se o investidor ndo profissional o solicitar, sem atraso indevido apds
a execucao da transacao, desde que:

a) O investidor o consinta; e
b) O investidor possa diferir a execucdo da transacdo até receber essas informacdes.

13- Oinvestidor pode ainda optar pela rececdo por telefone das informagdes sobre os custos, antes
da execucdo da transagao.

14 - (Anterior n.2 10.)

15 - Na relagdo com investidores profissionais, a prestacdo da informacdo sobre os custos sé é
exigivel quando o intermedidrio financeiro lhes preste servicos de consultoria para investimento ou
gestao de carteiras.

Artigo 312.2-
[...]

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

5 - O cumprimento dos deveres previstos nos n.os 1 e 4 ndo é exigivel quando o intermediario
financeiro preste servicos a investidores profissionais, exceto quando estes o solicitem por escrito em
suporte duradouro.

6 - O intermediario financeiro conserva um registo das comunicacdes efetuadas nos termos do
numero anterior.

Artigo 314.2
[...]

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

5-Se oinstrumento ou servico referido no n.2 1 disser respeito a um pacote de servigos ou produtos
na acecdo do n.2 14 do artigo 312.9, a avaliacdo do carater adequado da operacdo atende a adequacgdo
do pacote de servicos ou produtos na sua globalidade.

6-[..].
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Artigo 314.2-
[...]

1-[..].
2-[...].
3-[..]
4-1..].
5-[...].

6 - Quando a prestacao dos servicos de gestdo de carteiras ou de consultoria para investimento
implique a troca de instrumentos financeiros, o intermedidrio financeiro:

a) Obtém as informacdes necessarias sobre os investimentos do cliente; e
b) Analisa os custos e os beneficios dessa troca.

7 - O intermediario financeiro que preste servicos de consultoria para investimento informa o
cliente se os beneficios da troca de instrumentos financeiros superam ou ndo os custos.

8 - Para efeitos dos niUmeros anteriores, considera-se troca de instrumento financeiro a venda de
um instrumento financeiro e a compra de outro ou o exercicio do direito de efetuar uma troca em
relacdo a um instrumento financeiro existente.

9 - O cumprimento dos deveres previstos nos n.os 6 e 7 ndo é exigivel quando o intermediario
financeiro preste servicos a investidores profissionais, exceto se estes o solicitarem por escrito em
suporte duradouro.

10 - O intermediario financeiro conserva um registo das comunica¢Ges efetuadas nos termos do
numero anterior.

Artigo 317.2-D
[...]

1-[..].
2-[...].
3-[..].
4-1..].
5-[...].

6 - O disposto nos n.os 1 e 2 do artigo 309.9-1, nas alineasa)ed)ah)don.2l1enosn.os2adell
a 15 do artigo 312.9, nos artigos 312.2-H a 314.2-D, nos artigos 321.2 a 323.2 e nos artigos 328.2 a 330.2
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nao se aplica na execugdo de um ou varios dos servigos e atividades previstos nas alineas a), b) e e) do
n.2 1 do artigo 290.2 sempre que esteja em causa a realizacdo de operagdes entre o intermediario
financeiro e uma contraparte elegivel ou a prestacdo de servicos auxiliares com aquelas relacionados.

Artigo 323.2
[...]

1-[..].
2-[...].
3-[..].
4-1..].
5-[...].
6-[..].
7-[...].
8-[...]
9-[...]

10 - O cumprimento do dever previsto no n.2 1 ndo é exigivel quando o intermedidrio financeiro
preste servicos a investidores profissionais, exceto quando estes o solicitem por escrito em suporte
duradouro.

11 - O intermediario financeiro conserva um registo das comunica¢Ges efetuadas nos termos do
ndumero anterior.»

Artigo 6.2
Alteragdo ao Decreto-Lei n.2 145/2006, de 31 de julho

O artigo 2.2 do Decreto-Lei n.2 145/2006, de 31 de julho, na sua redacdo atual, passa a ter a seguinte
redacgao:

«Artigo 2.2
[...]

[...]:
a)[...I;
b) [...I;

c) «<Empresa de investimento», uma empresa de investimento tal como definida no Regime das
Empresas de Investimento, ou uma sociedade cuja sede estatutaria se situe num pais terceiro e que
necessitaria de autorizacdo, ao abrigo daquele Regime, caso a sua sede estatutdria se situasse em
Portugal;
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e) «Regras setoriais», a legislagdo e regulamentacdo relativa a supervisdo prudencial das entidades
regulamentadas;

f)[...];
g [..];
h) [...];
i) (.1
L
k) [..1;
DL
m) [...];
n)[...I;
o) [..];
p) [..];
a) [..];
.5
s)[...1;
t) [..]I;
u) [...1;
v) [..];
w) [...];
x) [..];

y) [...].»

Artigo 7.2
Alteragido ao Decreto-Lei n.2 199/2006, de 25 de outubro

Os artigos 1.9, 2.9, 3.2, 4.2 e 8.2-A do Decreto-Lei n.2 199/2006, de 25 de outubro, na sua redagdo
atual, passam a ter a seguinte redacao:
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«Artigo 1.2
[...]

1 - O presente decreto-lei regula a liquidacdo de instituicGes de crédito, sociedades financeiras e
empresas de investimento com sede em Portugal e suas sucursais criadas noutro Estado-Membro,
procedendo a transposicdo para a ordem juridica interna da Diretiva n.2 2001/24/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 4 de abril de 2001, relativa ao saneamento e a liquidacdo das instituicdes
de crédito.

2 - A aplicacdo de medidas de saneamento a instituicGes de crédito, sociedades financeiras e
empresas de investimento com sede em Portugal rege-se pelo disposto no Regime Geral das
Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.2 298/92, de 31 de
dezembro, na sua redacdo atual, adiante designado por RGICSF, sem prejuizo do que se estabelece no
capitulo lll do presente decreto-lei.

3 - A aplicacdo de medidas de resolugdo e o exercicio de poderes de resolucdo previstos no titulo
VIl do RGICSF as entidades referidas no n.2 1 do artigo 152.2 do RGICSF e as empresas de investimento
gue exercam as atividades negociacdo por conta prdpria ou as atividades de tomada firme de
instrumentos e/ou colocagdo com garantia de instrumentos financeiros rege-se pelo disposto nesse
diploma, sem prejuizo do que se estabelece no capitulo Il do presente decreto-lei.

Artigo 2.2
[...]

1-[...]:

a) «Medidas de saneamento», as medidas destinadas a preservar ou restabelecer a situacdo
financeira de uma instituicdo de crédito, empresa de investimento ou sociedade financeira suscetiveis
de afetar direitos preexistentes de terceiros, incluindo as de suspensdo de pagamentos, de suspensdo
de processos de execucdo ou de reducdo de créditos;

b) [...I;
o) [..I;
d) [...I;

e) «Autoridades competentes», as autoridades nacionais de supervisdo ou de resolucdo das
instituicdes de crédito ou empresas de investimento;

f)[...];

g) «Estado-Membro de origem», o Estado-Membro da Unido Europeia no qual a instituicdo de
crédito ou empresa de investimento tenha sido autorizada;

h) «Estado-Membro de acolhimento», o Estado-Membro da Unido Europeia no qual a instituicdo
de crédito ou a empresa de investimento tenha uma sucursal ou preste servigos.
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2 - Relativamente ao saneamento ou a liquidagdo de sucursais situadas na Unido Europeia, de
instituicdes de crédito ou empresas de investimento com sede em pais terceiro, as expressoes
«Estado-Membro de origem», «autoridades competentes» e «autoridades administrativas ou
judiciais» respeitam ao Estado-Membro da Unido Europeia em que se situa a sucursal.

3-[...].

Artigo 3.2
[...]

O Banco de Portugal comunica a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios as propostas ou
medidas adotadas no ambito do saneamento ou da liquidacdo de instituicGes de crédito que sejam
intermedidrios financeiros registados naguela Comissdo, sem prejuizo do disposto nos artigos 145.2 e
145.2-A do RGICSF.

Artigo 4.2
[...]

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

3 - As disposicGes do presente capitulo sdo aplicaveis, com as necessdrias adaptacdes, a liquidagdo
das sociedades financeiras e das empresas de investimento.

4-1..].

5 - Para efeitos do disposto no presente decreto-lei, as fung¢des atribuidas ao Banco de Portugal sdo
exercidas pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios quando estiver em causa a dissolugdo e
liguidagdao de empresas de investimento.

Artigo 8.2-
[...]

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

4 - O disposto nos numeros anteriores é aplicavel aos instrumentos de divida de entidades que, a
data da emissdo ou celebragdo, sejam instituicdes de crédito, empresas de investimento que exercam
as atividades negociacdo por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos e/ou
colocacdo de instrumentos financeiros com garantia, ou entidades referidas no n.2 1 do artigo 152.¢
do RGICSF.

5-[...]1.»
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Artigo 8.2
Alteragido ao Decreto-Lei n.2 357-C/2007, de 31 de outubro

Os artigos 1.2, 5.2, 6.2, 7.9, 8.9, 9.2, 10.9, 14.9, 15.9, 16.9, 16.2-A, 17.9, 18.2, 19.9, 20.9, 21.9, 24.9,
25.9,26.9,29.92,30.2, 31.9, 32.9, 32.2-A, 33.92, 35.2, 36.9, 37.9, 38.2, 39.2, 40.9, 42.2 e 45.2 do Decreto-
Lei n.2 357-C/2007, de 31 de outubro, na sua redagio atual, passam a ter a seguinte redacéo:

«Artigo 1.2
[...]

1-[...]:
a) [...I;

b) Empresas de investimento que exercam a atividade de gestdo de sistemas de negociacdo
multilateral ou organizado;

o) [..I;
d) [...];
e)[...I;
f)[...].

2 - O presente decreto-lei ndo é aplicavel as centrais de valores mobilidrios sujeitas a legislacdo da
Unido Europeia relativa a melhoria da liquidagdo de valores mobilidrios na Unido Europeia e as centrais
de valores mobiliarios e respetiva regulamentacao.

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

Artigo 5.2
Objeto das empresas de investimento gestoras de sistemas de negociacao multilateral ou
organizado

1 - As empresas de investimento que exergcam a atividade de gestao de sistemas de negociacao
multilateral ou organizado tém como objeto principal a gestdo de sistemas de negociacdo multilateral
ou de sistemas de negociagdo organizado a que se referem os artigos 200.2 e 200.2-A do Cédigo dos
Valores Mobilidrios podendo ainda exercer as atividades previstas no Regime das Empresas de
Investimento.

2 - [Revogado].

Artigo 6.2
[...]

1 - As sociedades gestoras de mercado regulamentado podem deter participacdes:

a)[...I;
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2 - A participacao de sociedade gestora de mercado regulamentado em sociedade que importe a
assuncdo de responsabilidade ilimitada ou em sociedade emitente de a¢des admitidas a negociagdo
nos mercados ou selecionadas para negocia¢ao nos sistemas de negociacao multilateral ou organizado
por si geridos depende de autorizagdo prévia da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM),
gue deve ser acompanhada da demonstragdo da existéncia de mecanismos adequados a compensar o
acréscimo de risco ou a prevenir conflitos de interesses, respetivamente.

Artigo 7.2
[...]

As sociedades gestoras de mercado regulamentado constituem-se e subsistem com qualquer
numero de acionistas, nos termos da lei.

Artigo 8.2
[...]

1 - As sociedades gestoras de mercado regulamentado tém capital social ndo inferior a (euro) 500
000,00.

2-[...]1.
3 - [Revogado].

4 - As empresas de investimento que exercam a atividade de gestao de sistemas de negociacao
multilateral ou organizado sujeitam-se as exigéncias de capital social minimo constante do Regime das
Empresas de Investimento.

Artigo 9.2
[...]

1 - Quem, direta ou indiretamente, pretenda adquirir participacdo qualificada numa sociedade
gestora de mercado regulamentado comunica previamente a CMVM o seu projeto de aquisicdo.

2-[...].
3-[..].
4-1..].
5-[...].
6-[...].

Artigo 10.2
[...]

1 - Quem pretenda deter participacdo qualificada em sociedade gestora de mercado
regulamentado deve reunir condigdes que garantam a gestao sa e prudente daquela sociedade.
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2 - [Revogado].
3 - [Revogado].

4 - A CMVM pronuncia-se sobre a pretensdo de aquisicdo ou reforco da participagdo qualificada no
prazo de 60 dias contados da rece¢ao da comunicacdo prevista nos n.os 1 e 6 do artigo anterior
devidamente instruida.

5- A CMVM opde-se a pretensdo referida no nimero anterior quando existam motivos objetivos e
fundamentados que o participante ndo assegure a gestdo sa e prudente.

6 - O pedido considera-se aprovado se a CMVM ndo se opuser por escrito no prazo referido no n.2

7 - A CMVM pode, por regulamento, estabelecer os elementos exigiveis para a apreciacdo dos
requisitos de gestdo sa e prudente das sociedades gestoras de mercado regulamentado.

8 - Os titulares de participagdes qualificadas em empresas de investimento que exercam a atividade
de gestdao de sistemas de negociacao multilateral ou organizado sujeitam-se aos requisitos de
adequacao e processo de aprecia¢do constantes do Regime das Empresas de Investimento.

Artigo 11.2
[...]

1-[...]:

a) Instituicdo de crédito, empresa de seguros, empresa de resseguros, empresa de investimento ou
entidade gestora de organismos de investimento coletivo em valores mobilidrios autorizada noutro
Estado-Membro;

b) [...];
) -]

2 - ACMVM solicita o parecer da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensées (ASF)
ou do Banco de Portugal ou, caso o proposto adquirente corresponda a um dos tipos de entidades
previstas no numero anterior, autorizadas em Portugal, respetivamente, pela ASF ou pelo Banco de
Portugal.

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

Artigo 14.2
[...]

1 - Sempre que a CMVM ou o 6rgdao de administracdo da sociedade gestora de mercado
regulamentado tenham conhecimento de alguma situacdo de inibicdo de exercicio de direitos de voto,
nos termos do disposto no artigo anterior, comunicam imediatamente esse facto ao presidente da
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mesa da assembleia geral da sociedade, devendo este atuar de forma a impedir o exercicio dos direitos
de voto inibidos.

2-[...].
3-[..]

Artigo 15.2
[...]

O ¢6rgdo de administracdo da sociedade gestora de mercado regulamentado ou da empresa de
investimento que exerca a atividade de gestdo de sistemas de negociacao multilateral ou organizado
promove a divulgacdo no respetivo sitio na Internet:

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

Artigo 16.2
[...]

1 - Os titulares dos érgaos de administracdo e de fiscalizacdo de sociedade gestora de mercado
regulamentado e as pessoas que efetivamente os dirigem sdo pessoas com idoneidade, qualificagdo
profissional e disponibilidade adequadas ao desempenho das respetivas funcdes, dando garantias de
uma gestao sa e prudente.

2 - A apreciacdo dos requisitos de idoneidade, qualificagdo profissional e disponibilidade aplica-se
o disposto no Regime das Empresas de Investimento e na regulamentagdo respetiva a adotar pela
CMVM.

3 - Os membros de 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo de sociedades gestoras de mercado
regulamentado significativa em fun¢do da dimensdo, organizacdo interna, natureza e complexidade
das suas atividades ndao pode acumular mais que:

a) Um cargo executivo com dois ndo executivos; ou
b) Quatro cargos ndo executivos.
4 - Para efeitos do disposto no nimero anterior:

a) Os cargos executivos ou ndo executivos em 6rgdo de administragdo ou fiscalizacdo de sociedade
gestora de mercado regulamentado ou outras entidades que estejam incluidas no mesmo perimetro
de supervisdao em base consolidada ou nas quais a sociedade gestora de mercado regulamentado
detenha uma participacdo qualificada consideram-se um Unico cargo;

b) Os cargos exercidos em entidades que ndo exercam atividade de natureza comercial ndo contam
para os limite previstos no nimero anterior.

5 - [Revogado].
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6 - Os membros dos orgdos de administracdo e de fiscalizacdo da sociedade gestora de mercado
regulamentado atuam de forma honesta, integra e independente, de modo a avaliar eficazmente e
contestarem decisdes da direcdo de topo sempre que necessario, bem como para fiscalizar e
acompanhar o processo de tomada de decisdes.

7 - A sociedade gestora de mercado regulamentado adota uma politica interna de selecdo e
avaliacdo dos membros dos érgdos de administracdo e de fiscalizagdo que assegure um conjunto
alargado de qualificacbes e competéncias para o exercicio das fungGes e promova a diversidade.

8 - [Revogado].

9 - As sociedades gestoras de mercado regulamentado estabelecem no seu cddigo deontoldgico
regras relativas ao exercicio de funcGes e a detencdo de participacdes qualificadas pelos titulares dos
seus drgdos de administracdo noutras entidades, destinadas a prevenir a ocorréncia de conflitos de
interesses.

10 - A CMVM, para efeitos da verificacdo dos requisitos previstos no presente artigo, troca
informacdes com o Banco de Portugal e com a Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de
Pensodes.

11 - Para efeitos do presente artigo, considera-se verificada a idoneidade dos membros dos drgdos
de administracdo e fiscalizacdo que se encontrem registados junto do Banco de Portugal ou da
Autoridade de Supervisdao de Seguros e Fundos de Pensdes, quando esse registo esteja sujeito a
condicOes de idoneidade, a menos que factos supervenientes a data do referido registo conduzam a
CMVM a pronunciar-se em sentido contrario.

12 - Fazem parte da direcdo de topo as pessoas singulares que exercem funcdes executivas na
sociedade gestora de mercado regulamentado e que sdo responsdveis pela gestdo corrente da
entidade, prestando contas perante o érgdo de administragao.

13 - A CMVM recolhe e analisa a informacdo relativa as praticas de diversidade e comunica a
Autoridade Bancaria Europeia quando estejam em causa sociedades gestoras que sejam empresas de
investimento.

Artigo 16.2-
[...]

1 - As sociedades gestoras de mercados regulamentados que sejam significativas em termos de
dimensao, organizac¢do interna, natureza, ambito e complexidade das suas atividades criam um comité
de nomeacGes, composto por membros do 6rgdo de administracdo que ndo desempenhem fungdes
executivas ou por membros do érgdo de fiscalizacdo.

2-[...].
3-[..].

4-1..].
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Artigo 17.2
[...]

1 - A designagdo de membros dos érgdos de administracdo e fiscalizacdo é comunicada a CMVM
pela sociedade gestora de mercado regulamentado até 15 dias apds a sua ocorréncia.

2 - A sociedade gestora de mercado regulamentado, ou ainda qualquer interessado, podem
comunicara CMVM a intencdo de designacdo de membros dos 6rgaos de administragdo ou fiscalizagdo
daquelas.

3-[..]

4 - A deducdo de oposicdao com fundamento em falta de adequagdo dos membros do érgdo de
administracdo ou de fiscalizagdo é comunicada aos interessados e a sociedade gestora de mercado
regulamentado.

5-[...].
6-[..].
7-[...].

Artigo 18.2
[...]

1 - O 6rgdo de administracdo da sociedade gestora de mercado regulamentado tem composi¢do
plural.

2 - Compete, nomeadamente, ao 6rgdo de administracdo da sociedade gestora de mercado
regulamentado ou da empresa de investimento que exerca a atividade de gestao de sistemas de
negociacdao multilateral ou organizado, nos termos das normas legais e regulamentares aplicaveis e
em relagdao aos mercados ou sistemas geridos pela sociedade:

a)[...I;
b) [...];
o) [..I;
d) [...];
e)[...I;
f)[...];
g [..];
h) [...];
i) .1
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Artigo 19.2
[...]

1 - A constituicao de sociedades gestoras de mercado regulamentado, ainda que por alteragdo do
objeto social de sociedade ja existente ou por cisdo, depende de autorizagdo da CMVM.

2 - A autorizacao de empresas de investimento que exercam a atividade de gestdo de sistemas de
negociacao multilateral ou organizado sujeita-se ao Regime das Empresas de Investimento.

Artigo 20.2
[...]

1-[...]:
a)[...I;

b) Estrutura organica e descrigdo dos meios humanos, técnicos e materiais que serdo utilizados,
incluindo os afetos a gestdo de cada mercado ou sistema;

c) Identificacdo e estrutura dos mercados e sistemas que a sociedade pretende gerir, incluindo um
programa de operacdes, especificando designadamente os tipos de atividade comercial projetadas e
a estrutura organizativa;

d) Estudo comprovativo da viabilidade econémica e financeira da sociedade a constituir e do seu
plano de negdcios, bem como a demonstracdo de que a sociedade gestora tem condi¢Oes para
respeitar os requisitos prudenciais;

e)[...I;
f)[...];
g) [...];
h) Identificacdo dos titulares dos orgdos sociais.

2 - A CMVM pode solicitar aos requerentes elementos e informagdes complementares e realizar as
averiguagoes que considere necessarias.

Artigo 21.2
[...]

1 - A decisdo é notificada aos interessados no prazo de dois meses contados da rece¢do do pedido.
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2 - Caso sejam solicitados elementos ou informagdes complementares, a data de rececdo dos
mesmos constitui o termo inicial do prazo previsto no nimero anterior, que ndo pode exceder seis
meses.

3 - A pretensdo considera-se recusada se a decisdo de autorizacdo ndo for notificada nos termos
dos nimeros anteriores.

Artigo 24.2
[...]

1- ACMVM pode revogar a autorizagao se:

a) Tiver sido obtido mediante a prestacdo de informacdo que ndo observe o disposto no artigo 7.2
do Cddigo dos Valores Mobilidrios;

b) A atividade ndo corresponder ao objeto social autorizado;
c) A sociedade cessar o exercicio da atividade;

d) [...];

e)[...I;

f)[...];

g) A sociedade ndo observar as normas relativas a sua atividade ou ndo cumprir as determinacdes
das autoridades competentes;

h) [...I;
i) O mercado regulamentado por si gerido se extinguir.
2-[...].

3-ACMVM estabelece, no ato de revogacao, o regime de gestdo provisdria da sociedade, podendo,
designadamente, nomear a maioria dos membros dos érgdos de administracdo e de fiscalizacdo da
sociedade e determinar a ado¢do de quaisquer medidas que assegurem a defesa do mercado.

4-1..].
5-[...].

Artigo 25.2
[...]

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

3 - E fundamento adicional de recusa de autorizacdo a circunstancia de n3o se considerar
demonstrado que o requerente satisfaz o disposto no artigo 10.¢
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Artigo 26.2
[...]

1- ACMVM regista oficiosamente as sociedades gestoras de mercado regulamentado que autoriza,
podendo o registo ser consultado no Sistema de Difusdo de Informagdo da CMVM.

2 - A autorizagdo prevista no artigo 217.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios e o registo de mercados
regulamentados so sdo concedidos as respetivas sociedades gestoras apods o registo destas.

3-ACMVM comunica a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados a autorizagdo
das empresas de investimento que exercam a atividade de gestdao de sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado.

4-1..].

Artigo 29.2
Cancelamento

1 - [Revogado].
2 - O registo da sociedade gestora é cancelado em caso de revogacdo da respetiva autorizagao.
3 - [Revogado].
4 - [Revogado].

5 - No caso previsto no n.2 2, a CMVM estabelece as medidas que sejam necessarias para defesa
dos interesses dos investidores, dos emitentes e dos membros do mercado ou sistemas.

6 - O cancelamento do registo da atividade de gestao de sistemas de negociacao multilateral ou
organizado é comunicado a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados e, no caso
de ser permitido o acesso remoto ao sistema de negociacdo multilateral ou organizado no territdrio
de outros Estados-Membros da Unido Europeia ao abrigo do artigo 224.2 do Cdédigo dos Valores
Mobilidrios, as autoridades competentes desses Estados-Membros.

7-[...].

Artigo 30.2
[...]

Quando o cancelamento do registo da sociedade gestora implicar lesdao grave para a economia
nacional ou, nomeadamente, para os emitentes de valores mobilidrios admitidos a negociacao, para
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os membros do mercado e para os investidores, pode a CMVM adotar as medidas adequadas a
assegurar, durante o prazo necessario, a continuidade dos mercados até a dissolucdo da sociedade.

Artigo 31.2
[...]

1 - Os projetos de fusdo, cisdo, dissolucdo e reducdo do capital social da sociedade gestora de
mercado regulamentado sdo comunicados a CMVM, podendo esta deduzir oposi¢cdo no prazo de 15
dias a contar dessa comunicacao.

2-[...].

Artigo 32.2
[...]

1- As sociedades gestoras de mercado regulamentado e as empresas de investimento que exergam
a atividade de gestao de sistemas de negociacao multilateral ou organizado asseguram a manutencao
de padrées de elevada qualidade e eficiéncia na gestdo dos mercados ou sistemas a seu cargo, bem
como na prestagao de outros servigos.

2 - As sociedades gestoras e as empresas de investimento implementam mecanismos destinados a
assegurar uma gestdo sd das operacdes técnicas dos respetivos sistemas, incluindo a adogdo de
medidas de emergéncia eficazes para fazer face aos riscos de perturbacdo dos sistemas.

3 - Os odrgdos de administracdo e de fiscalizacdo das sociedades gestoras de mercados
regulamentados definem, fiscalizam e sdo responsaveis, no ambito das respetivas competéncias, pela
aplicacdo de sistemas de governo que garantam a gestdo eficaz e prudente da mesma, incluindo a
separac¢do de fungdes no seio da organizacdo de modo a assegurar a integridade do mercado e a
prevencdo de conflitos de interesses.

4-1..].
5-[...].
6-[..].
7-[...].
8-[...]
9-[...]

10 - As empresas de investimento que exercam a atividade de gestao de sistemas de negociacao
multilateral ou organizado sujeitam-se aos requisitos de governo societario constantes do Regime das
Empresas de Investimento.

Artigo 32.2-
[...]

1-[..].
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3 - Os meios e procedimentos referidos no n.2 1 garantem a confidencialidade da informacdo
recebida, o regime de anonimato, se 0 mesmo tiver sido adotado, e a prote¢ao dos dados pessoais do
denunciante e do denunciado pela pratica da eventual infracdo, nos termos da legislacdo nacional e
da Unido Europeia relativa a protecdo de dados pessoais.

4-1..].
5-[...].
6-[...].
7-[...].
8-[...]

Artigo 33.2
[...]

1 - As sociedades gestoras de mercado regulamentado e a empresa de investimento que exerca a
atividade de gestdao de sistemas de negociacdao multilateral ou organizado adotam as medidas de
organizagao interna adequadas a:

a)[...I;
b) [...].
2-[...].

Artigo 35.2
[...]

1 - A sociedade gestora de mercado regulamentado e a empresa de investimento que exerca a
atividade de gestdo de sistemas de negociacdo multilateral ou organizado atuam com a maior
probidade comercial, ndo permitindo a pratica de atos suscetiveis de por em risco a regularidade de
funcionamento, a transparéncia e a credibilidade do mercado.

2-[...].

3 - As sociedades gestoras e as empresas de investimento adotam sistemas e procedimentos de
prevencdo e detecdo de ordens, ofertas ou de operagdes suspeitas de constituirem abuso de mercado
em conformidade com a legislacdo da Unido Europeia relativa ao abuso de mercado.

4 - As sociedades gestoras e as empresas de investimento comunicam imediatamente a CMVM a
verificacdo de condi¢cbes anormais de negociacdo ou de condutas suscetiveis de por em risco a
regularidade de funcionamento, a transparéncia e a credibilidade do mercado ou do sistema, incluindo
situacGes que possam indicar uma conduta que seja proibida por forca da legislagcdo da Unido Europeia
relativa ao abuso de mercado, fornecendo todas as informacGes relevantes para a respetiva
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investigacdo e, bem assim, os incumprimentos relevantes de regras relativas ao funcionamento do
mesmo.

Artigo 36.2
[...]

1- As sociedades gestoras de mercado regulamentado e as empresas de investimento que exergam
a atividade de gestdo de sistemas de negociacdo multilateral ou organizado aprovam um cédigo
deontoldgico ao qual ficam sujeitas:

a)[...I;
b) [...]I;
o) [..I;

d) Quaisquer entidades que intervenham nos mercados ou sistemas geridos pela sociedade gestora
de mercado regulamentado ou pela empresa de investimento ou que tenham acesso as instalacGes
desses mercados ou sistemas geridos pela sociedade, quanto aos deveres relacionados com essa
intervengdo ou acesso.

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

Artigo 37.2
[...]

1 - A sociedade gestora de mercado regulamentado e a empresa de investimento que exerca a
atividade de gestdo de sistemas de negociacdo multilateral ou organizado, os titulares dos seus drgdos,
os seus colaboradores e as pessoas que |lhe prestem, a titulo permanente ou ocasional, quaisquer
servicos estdo sujeitos a segredo profissional quanto a todos os factos e elementos cujo conhecimento
Ihes advenha do exercicio das suas funcGes ou da prestacdo dos seus servicos.

2-[...].
3-[..].

Artigo 38.2
[...]

1 - Estdo sujeitas ao poder disciplinar da sociedade gestora de mercado regulamentado da
sociedade gestora e da empresa de investimento que exerca a atividade de gestao de sistemas de
negociacdao multilateral ou organizado, nos termos previstos no cddigo deontoldgico, as pessoas
referidas nas alineas b) e c) e na primeira parte da alinea d) do n.2 1 do artigo 36.2

2-[...].
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Artigo 39.2
[...]

As sociedades gestoras de mercado regulamentado e as empresas de investimento que exercam a
atividade de gestao de sistemas de negociacao multilateral ou organizado exercem o poder disciplinar
de acordo com principios de justica e de equidade, assegurando o exercicio do contraditério e a
fundamentacdo das respetivas decisoes.

Artigo 40.2
[...]

1 - A situacdo econdmica e financeira das sociedades gestoras de mercado regulamentado ou
empresas de investimento que exercam a atividade de gestdo de sistemas de negociacao multilateral
ou organizado assegura o funcionamento ordenado daqueles mercados ou sistemas, tendo em conta
a natureza e o volume das operacdes e a diversidade e o grau de riscos a que estd exposta.

2 - A sociedade gestora:
a) E dotada dos meios necessarios para gerir os riscos a que esta exposta;

b) Implementa mecanismos e sistemas adequados para identificar todos os riscos significativos para
o seu funcionamento, nomeadamente o risco de perda de dados em caso de problemas operacionais;
e

c) Adota medidas eficazes, incluindo planos de contingéncia e de continuidade, para atenuar esses
riscos.

3-Uma fragdo nao inferior a 10 % dos lucros liquidos apurados em cada exercicio pelas sociedades
gestoras de mercado regulamentado destina-se a constituicdo de reserva legal até ao limite do capital
social.

4-1..].
5-[..1.
6-[..].
7-1..].
8 - As sociedades gestoras:

a) Conservam em arquivo as informacGes relevantes relacionadas com todas as ofertas relativas a
instrumentos financeiros que tenham divulgado através dos seus sistemas, nos termos previstos na
legislacdo da Unido Europeia relativa aos mercados de instrumentos financeiros;
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b) Estabelecem mecanismos de seguranca soélidos destinados a garantir a seguranca e a
autenticacdo dos meios de transferéncia da informacgdo, a minimizar o risco de corrup¢do de dados e
de acesso ndo autorizado e a evitar fugas de informacdo, mantendo em permanéncia a
confidencialidade dos dados, sempre que reportem operag¢Ges por conta de um intermediario
financeiro nos termos na legislagdo da Unido Europeia relativa aos mercados de instrumentos
financeiros.

Artigo 42.2
Firma, capital social e regime juridico

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

3 - As sociedades gestoras de cdmara de compensacdo tém capital social ndo inferior a (euro) 150
000,00 ou a (euro) 7 000 000,00 se atuarem como contraparte central.

4 - (Anterior n.2 3.)

Artigo 45.2
Objeto e capital social

1-[...].

2-[...].

3 - O capital social ndo pode ser inferior a:

a) (euro) 150 000,00, no caso de sociedades gestoras de sistema de liquidacgao;

b) (euro) 750 000,00, no caso de sociedades gestoras de sistema centralizado de valores
mobilidrios.»

Artigo 9.2
Alteragdo ao Regime Juridico da Concec¢dao, Comercializacdo e Prestagao de Servigos de
Consultoria Relativamente a Depdsitos Estruturados

Os artigos 2.9,5.9,7.92,8.9,13.2,14.9, 15.2 e 17.2 do Regime Juridico da Concec¢do, Comercializagcdo
e Prestacdo de Servicos de Consultoria relativamente a Depdsitos Estruturados, aprovado em anexo a
Lei n.2 35/2018, de 20 de julho, passam a ter a seguinte redacéo:

«Artigo 2.2
[...]

[...]:
a)[...I;
b) [...I;

c) «Formato eletrdnico», qualquer suporte duradouro que ndo o papel;
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d) «Fatores de sustentabilidade», os previstos na legislacdo da Unido Europeia relativa a divulgacdo
de informacdo sobre sustentabilidade no setor dos servigos financeiros.

Artigo 5.2
[...]

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

4 - Caso o contrato de depdsito estruturado seja celebrado através de um meio de comunicacgdo a
distdncia que ndo permita a prévia prestacdo das informacGes sobre as comissGes e despesas
associadas ao depdsito estruturado, as instituicdes de crédito podem presta-las em formato eletrdnico
ou, quando o cliente ndo profissional o solicite, em papel, sem atraso indevido apds a celebragdo do
contrato, desde que:

a) O cliente o consinta; e
b) O cliente possa diferir a celebracdo do contrato até receber as informacdes.

5 - O cliente pode, ainda, optar pela rececdo por telefone das informacGes sobre comissdes e
despesas associadas ao depdsito estruturado, antes da conclusdo do contrato de depdsito estruturado.

6 - (Anterior n.2 4.)
7 - (Anterior n.2 5.)
8 - (Anterior n.2 6.)

Artigo 7.2
[...]

1-[..].
2-[...].
3-[..].
4-1..].
5-[...].
6-[...].
7-[...].
8-[...]

9 - Na comercializagcdo de depdsitos estruturados com contrapartes elegiveis, as instituicdes de
crédito ndo estdo sujeitas ao disposto nos artigos 3.2, 5.2, 6.2 e 18.2 do presente regime, bem como ao
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disposto no n.2 2 do artigo 90.2-A do Regime Geral das InstituicGes de Crédito e Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lei n.2 298/92, de 31 de dezembro, na sua redacdo atual.

Artigo 8.2
[...]

1-[...]:

a)[...I;

b) Empresas de investimento;

c) Sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo;
d) [Revogadal];

e) [Revogadal;

f) [Revogadal;

g) [...];

h) [...].

2-[...].

3- A Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) presta informacdo ao Banco de Portugal
sobre as empresas de investimento, sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo e os
consultores para investimento auténomos habilitados a prestar servicos de consultoria relativamente
a depdsitos estruturados.

Artigo 13.2
[...]

1-[..].

2 - Sem prejuizo do disposto no Cddigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.2
486/99, de 13 de novembro, as entidades referidas nas alineas b), c) e h) do n.2 1 no artigo 8.2 podem
nomear agentes vinculados para efeitos da promocdo de depdsitos estruturados, bem como para a
prestacao de servigcos de consultoria relativamente a estes.

3-[..].
4-1..].
5-[...].
6-[...].

7-[...].
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Artigo 14.2
[...]

1-[...]:

a) A identificacdo, com um nivel adequado de detalhe, do publico-alvo de cada depdsito
estruturado previamente ao inicio da respetiva comercializacdo, especificando o tipo de clientes cujos
interesses, necessidades, caracteristicas e objetivos, incluindo eventuais objetivos relacionados com
sustentabilidade, o mesmo é compativel, bem como o tipo de clientes relativamente aos quais essa
compatibilidade ndo se verifica, exceto relativamente aqueles que contenham fatores de
sustentabilidade;

b) [...]:

i) [

ii) Se os fatores de sustentabilidade sdo coerentes com o respetivo publico-alvo, quando relevante;
i) [Anterior subalinea ii)];
iv) [Anterior subalinea iii)];
v) [Anterior subalinea iv)];
vi) [Anterior subalinea v)];
o [...I;

d) [..];

e)[..I;

f)[...1;

g [...];

h) [..];

i) [

j) A disponibilizacdo as entidades referidas na alinea anterior e as entidades legalmente habilitadas
a prestar servigos de consultoria relativamente a depdsitos estruturados, ou aos respetivos agentes
vinculados, de informacdo clara, precisa, completa, atualizada e adequada sobre:

i) As principais caracteristicas dos depodsitos estruturados por si criados, respetivos riscos e
eventuais limitacdes;

ii) As comissGes e despesas que lhes estejam associadas;

iii) O seu processo de aprovacdo, designadamente no que toca ao publico-alvo identificado e aos
canais de comercializagao adequados;
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k) A monitorizacdo dos depdsitos estruturados apds o inicio da sua comercializacdo junto do
publico, avaliando, em particular, a sua compatibilidade com as necessidades, objetivos, incluindo
eventuais objetivos relacionados com sustentabilidade, e caracteristicas do publico-alvo identificado,
e a adequacdo da estratégia de comercializacdo;

) [...]
2 - Ainformacdo referida na alinea j) do nimero anterior deve:

a) Permitir aos seus destinatarios compreender o depdsito estruturado em causa, conhecer o
publico-alvo para o qual o mesmo foi concebido e identificar os clientes cujas necessidades,
carateristicas e objetivos possam ndo ser compativeis com o depdsito estruturado e, assim,
comercializar ou recomendar o depdsito de forma adequada;

b) Identificar, se aplicdvel, de forma clara e objetiva, os fatores de sustentabilidade dos
instrumentos financeiros identificados e ser adequada a avaliacdo de quaisquer objetivos de
sustentabilidade dos clientes.

3 - No contexto dos testes de cenarios a que se refere a alinea e) do n.2 1, as instituicdes de crédito
devem, em particular, aferir se os depodsitos estruturados sdo suscetiveis de gerar resultados
insatisfatérios para os clientes finais e identificar as circunstancias em que esses resultados podem
ocorrer, simulando, para o efeito, o impacto da verificacdo, entre outros, dos seguintes eventos:

a)[...I;

b) [..I;

¢) [..]; ou

d) [...].

4 - (Anterior n.2 3.)
5- (Anterior n.2 4.)
6 - (Anterior n.2 5.)

Artigo 15.2
[...]

1-[..]:
a)[...I;
b) [...];
o) [..I;
d) [...];
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e) A avaliacdo da compatibilidade dos depdsitos estruturados que comercializam com as
necessidades, caracteristicas e objetivos, incluindo eventuais objetivos relacionados com
sustentabilidade, dos clientes que pretendem abordar, tendo igualmente em conta o publico-alvo
identificado para os referidos depdsitos;

f) A identificacdo dos grupos de clientes com cujas necessidades, caracteristicas e objetivos os
depdsitos estruturados que pretendem comercializar ndo sdo compativeis, exceto quando esses
depdsitos integrem fatores de sustentabilidade;

g)[..I:
h) [...];
i) (.1
L
k) [..1;

I) A andlise periédica aos depdsitos estruturados que comercializam, devendo avaliar,
designadamente, se os mesmos continuam a ser compativeis com as necessidades, objetivos,
nomeadamente eventuais objetivos de sustentabilidade, e caracteristicas do publico-alvo identificado
e se a estratégia de comercializagdo continua a ser adequada, procedendo as atualizagGes necessarias;

m) [...];
n) Lo
2-[...].
3-[...1.
4-1.].
5-[...1.

Artigo 17.2
[...]

1-[..].
2-[...].
3-[..].
4-1..].
5-[...].
6-[..].

7-[...].
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10-[...].
11-[...].
12-[...].
13-[...].

14 - A realizagdo, por terceiros, de estudos para as instituicées de crédito que comercializam
depdsitos estruturados ou para as entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria
relativamente a depdsitos estruturados também ndo é considerada um beneficio proibido se:

a) As referidas instituicGes ou entidades celebraram previamente um acordo com os terceiros,
identificando a parte de eventuais custos combinados ou pagamentos conjuntos referentes a
comercializagdo dos depdsitos estruturados, a prestacdo dos servicos de consultoria relativamente a
depdsitos estruturados ou a realizacdo dos estudos que podem ser atribuidos aos estudos;

b) As referidas instituicdes ou entidades informarem os clientes sobre os pagamentos conjuntos
efetuados ou a efetuar aos terceiros que realizam os estudos; e

c) A recomendacdo respeite a emitentes cuja capitalizagdo bolsista ndo tenha excedido mil milhGes
de euros nos 36 meses anteriores a recomendacdo de investimento, com base em cotagdes de fim de
exercicio no que respeita aos anos em que estdo ou estiveram cotados, ou nos capitais préprios para
0s anos em que nao estdao ou nao estiveram cotados.

15 - Os estudos abrangem os materiais ou os servigos de estudos:

a) Relativos a um ou varios depdsitos estruturados, instituicdes depositarias, servicos de consultoria
relativamente a depdsitos estruturados ou entidades que os prestam;

b) Estreitamente relacionados com um determinado setor ou mercado, de tal modo que
contribuam para formar opiniGes sobre depdsitos estruturados, instituicdes depositarias, servicos de
consultoria relativamente a depdsitos estruturados ou entidades que os prestam num determinado
setor ou mercado;

c) Que contém, explicita ou implicitamente, recomenda¢bes ou sugestbes gerais sobre uma
estratégia de investimento e que oferecem um parecer fundamentado sobre as caracteristicas e
eventuais encargos associados aos depdsitos estruturados ou aos servicos de consultoria
relativamente a depdsitos estruturados, ou que de outro modo contém andlises, opiniGes originais e
conclusdes alcancadas com base em informacgGes novas ou ja existentes que podem ser utilizadas para
elaborar uma estratégia de investimento, sendo relevantes e capazes de acrescentar valor as decisées
tomadas pelos clientes que pagam os estudos em causa.»
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Artigo 10.2
Alteragdo ao Regime das Centrais de Valores Mobiliarios

O artigo 3.2 do Regime das Centrais de Valores Mobiliarios, aprovado em anexo a Lei n.2 35/2018,
de 20 de julho, passa a ter a seguinte redacao:

«Artigo 3.2
Capital social

1 - As CSDs tém um capital social ndo inferior a (euro) 750 000,00.

2-[...]»

Artigo 11.2
Aditamento ao Regime Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades Financeiras

Sdo aditados ao Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo
Decreto-Lei n.2 298/92, de 31 de dezembro, na sua redagdo atual, o artigo 1.2-A, 21.2-A, 21.2-B, 23.2-
B, 43.2-B, 43.2-C, 43.2-D, 43.9-E, 61.2-A, 61.2-B, 61.2-C, 61.2-D, 132.2-D, 132.2-E e 132.2-F, com a
seguinte redacao:

«Artigo 1.9-
InstituigGes de crédito

1 - As instituicGes de crédito sdo empresas que recebem do publico depdsitos ou outros fundos
reembolsaveis e concedem crédito por conta propria.

2 - E ainda instituicdo de crédito a empresa que, ndo sendo um operador em mercadorias e licencas
de emissao, um organismo de investimento coletivo ou uma empresa de seguros, exerce as atividades
de negociacdo por conta prépria, de tomada firme de instrumentos financeiros ou a colocacdo de
instrumentos financeiros com garantia, caso se verifique uma das seguintes condi¢Ges:

a) O valor total dos seus ativos consolidados for igual ou superior a 30 mil milhdes de euros;

b) O valor total dos seus ativos for inferior a 30 mil milhdes de euros, mas faz parte de um grupo
cujo valor total dos ativos consolidados de todas as empresas do grupo, que individualmente tenham
um valor total de ativos inferior a 30 mil milhGes de euros e exercam qualquer das atividades referidas
no presente nimero, é igual ou superior a 30 mil milhdes de euros; ou

c) O valor total dos seus ativos for inferior a 30 mil milhdes de euros, mas faz parte de um grupo
cujo valor total dos ativos consolidados de todas as empresas do grupo que exercam qualquer das
atividades referidas no presente nimero é igual ou superior a 30 mil milhGes de euros, caso a
autoridade responsavel pela supervisdo em base consolidada, em consulta com o colégio de
supervisao, assim o decida para acautelar potenciais riscos de contorno das regras e potenciais riscos
para a estabilidade financeira da Unido Europeia.
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3 - Para efeitos das alineas b) e c) do nimero anterior, quando a empresa faz parte de um grupo de
um pais terceiro, os ativos totais de cada sucursal do grupo do pais terceiro autorizada na Unido
Europeia sdo incluidos no valor total combinado dos ativos de todas as empresas do grupo.

Artigo 21.2-A
Regime especial de autorizagao

1 - As empresas referidas nos n.os 2 e 3 do artigo 1.2-A e ja autorizadas como empresas de
investimento apresentam ao Banco de Portugal um pedido de autoriza¢ao nos termos dos artigos 14.¢
e 16.2, na data em que o primeiro dos seguintes eventos tenha lugar:

a) A média mensal dos ativos totais, calculada durante um periodo de 12 meses consecutivos, é
igual ou superior a 30 mil milhdes de euros; ou

b) A média mensal dos ativos totais, calculada durante um periodo de 12 meses consecutivos, é
inferior a 30 mil milhGes de euros, e a empresa integra um grupo cujo valor total dos ativos
consolidados de todas as empresas do grupo, que individualmente tém um total de ativos inferior a 30
mil milhGes de euros e exercem uma das atividades referidas no n.2 2 do artigo 1.2-A, é igual ou
superior a 30 mil milhées de euros, calculados como média durante um periodo de 12 meses
consecutivos.

2 - Nas situagGes previstas no nimero anterior, as empresas podem continuar a exercer as
atividades abrangidas pelo ambito da sua autorizacdo até obterem a autorizagdo prevista no nimero
anterior.

3 - O Banco de Portugal assegura que o processo de autorizacdo é tdo simples quanto possivel e
gue sdo tidas em conta informagdes constantes de anteriores processos de autorizacoes.

4 - A autorizacdo para o exercicio de atividade como empresa de investimento fica suspensa com a
concessao de autorizagao prevista no presente artigo.

5 - A suspensdo prevista no nimero anterior cessa com a revogacao da autorizagcdo como instituicdo
de crédito, ao abrigo do regime especial previsto no artigo 23.9- B.

Artigo 21.2-
Alteracgao do objeto

1- A empresa de investimento autorizada como instituicdo de crédito nos termos do artigo anterior
pode solicitar ao Banco de Portugal a sua transformacdo em banco.

2 - No caso referido no nimero anterior é aplicavel o regime previsto no artigo 34.2, com as
necessarias adaptacoes.

Artigo 23.2-
Regime especial de revogacao da autorizagao

1 - O Banco de Portugal propde a revogac¢ao da autorizagdao concedida ao abrigo do artigo 21.2-
para o exercicio de atividade como instituicdo de crédito por empresas referidas nos n.os 2 e 3 do
artigo 1.2-A caso:
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a) Utilize a sua autorizacdo exclusivamente para exercer as atividades referidas no n.2 2 do artigo
1.2-A; e

b) Tenha uma média de ativos totais inferior aos limiares fixados no n.2 2 do artigo 1.2-A durante
um periodo de cinco anos consecutivos.

2 - O regime especial de revogacdo de autorizacdo s6 é aplicavel se ndo se verificar outro
fundamento de revogacao.

3 - No caso de revogacao da autorizacdo para o exercicio de atividade ao abrigo do presente artigo,
ndo se produzem os efeitos juridicos da decisdo de revogacdo de autorizagdo previstos na legislacdo
relativa a liquidacdo de instituicGes de crédito, sociedades financeiras e empresas de investimento,
cessando a suspensao da autorizagao previstanon.24 do artigo 21.2-A e podendo a empresa continuar
a exercer a sua atividade enquanto empresa de investimento, nos termos da legislagado aplicavel.

Artigo 43.2-
Prestacdo de servigos e atividades de investimento na Unido Europeia

Aplica-se as instituicGes de crédito com sede em Portugal, no ambito da prestacdo de servigos e
atividades de investimento na Unido Europeia, o seguinte:

a) As notificagGes previstas no n.2 1 do artigo 36.2 e no n.2 1 do artigo 43.2 sdo igualmente dirigidas
a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios e contém a:

i) Indicacdo sobre a intencdo da instituicdo de crédito recorrer a agentes vinculados no Estado-
Membro de acolhimento, bem como, em caso afirmativo, a identidade destes e o Estado-Membro em
que estao estabelecidos;

ii) Indicacdo, no caso da instituicdo de crédito ndo ter estabelecido uma sucursal e o agente
vinculado estiver estabelecido no Estado-Membro de acolhimento, de um programa de atividades que
especifique, designadamente, os servicos e as atividades de investimento, bem como os servigos
auxiliares a oferecer, uma descricdo sobre a forma como se pretende recorrer ao agente vinculado e a
sua estrutura organizativa, incluindo canais de comunicacdo e a forma como este se insere na sua
estrutura empresarial;

iii) Referéncia ao endere¢o, no Estado-Membro de acolhimento, onde podem ser obtidos
documentos e mencdo do nome das pessoas responsaveis pela gestdo dos agentes vinculados;

b) Na sequéncia das comunicagdes referidas no n.2 1 do artigo 37.2 e no n.2 2 do artigo 43.9, a
identidade dos agentes vinculados estabelecidos em Portugal ou no Estado-Membro de acolhimento,
conforme aplicavel, é comunicada a autoridade de supervisdo do Estado-Membro de acolhimento;

c) Se, relativamente a instituicGes de crédito com sede em Portugal, o Banco de Portugal ou a
Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios forem notificados de que estas ndo observam
disposicGes relativas a atividade cuja fiscalizagdo ndo compete a autoridade de supervisdo do Estado-
Membro de acolhimento, o Banco de Portugal ou a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
adotam as medidas necessarias e adequadas para p6r termo a conduta.
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Artigo 43.2-
Prestacdo de servigos e atividades de investimento através de agentes vinculados

1- O estabelecimento de agentes vinculados e a prestacao de servigos e atividades de investimento
através de agentes vinculados noutros Estados-Membros da Unido Europeia por instituicées de crédito
com sede em Portugal rege-se, com as necessarias adaptacdes, pelo disposto no artigo 36.2, non.2 1
do artigo 37.2, nos n.os 1 a 3 do artigo 38.2 e nos artigos 39.2, 40.2-A e 43.2, com as seguintes
adaptacgdes:

a) As notificaces referidas no n.2 1 do artigo 36.2 e no n.2 1 do artigo 43.2 sdo também efetuadas
a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios;

b) As comunicacGes e as certificacdes referidas no n.2 1 do artigo 37.2 e no n.2 2 do artigo 43.2 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 Mobilidrios se pronunciarem em sentido favoravel a
pretensao;

c) A comunicagdo referida no n.2 1 do artigo 37.2 é acompanhada dos esclarecimentos necessarios
sobre o sistema de indemnizacdo aos investidores autorizado do qual a instituicdo de crédito é
membro;

d) Nos artigos 39.2 e 43.9, a referéncia as operacdes especificadas na lista constante do anexo | a
Diretiva n.2 2013/36/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, é substituida
pela referéncia aos servicos e atividades de investimento e aos servigcos auxiliares constantes das
seccBes A e B do anexo | a Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014, sendo que os servigos auxiliares sé podem ser prestados conjuntamente com um servigo e
ou atividade de investimento;

e) A autoridade de supervisdo do Estado-Membro de acolhimento é informada das modificacGes
gue ocorram no sistema referido na alinea c);

f) As notificacGes previstas no n.2 1 do artigo 36.2 e no n.2 1 do artigo 43.2 contém a:

i) Indicacdo sobre a intencdo da instituicdo de crédito recorrer a agentes vinculados no Estado-
Membro de acolhimento, bem como, em caso afirmativo, a identidade destes e o Estado-Membro em
que estao estabelecidos;

ii) Indicacdo, no caso da instituicdo de crédito ndo ter estabelecido uma sucursal e o agente
vinculado estiver estabelecido no Estado-Membro de acolhimento, de um programa de atividades que
especifique, designadamente, os servigos e as atividades de investimento, bem como os servigos
auxiliares a oferecer, uma descricdo sobre a forma como se pretende recorrer ao agente vinculado e a
sua estrutura organizativa, incluindo canais de comunicacdo e a forma como este se insere na estrutura
empresarial da instituicdo de crédito;

iii) Referéncia ao endere¢o, no Estado-Membro de acolhimento, onde podem ser obtidos
documentos, e mencdo do nome das pessoas responsaveis pela gestdo dos agentes vinculados;
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g) Em caso de modificacdo de alguns dos elementos comunicados nos termos do n.2 1 do artigo
36.2 ou do n.2 1 do artigo 43.2 com as modificacGes previstas no presente nimero, a instituicdo de
crédito comunica-a, por escrito, com a antecedéncia minima de um més face a data da sua
implementac¢do, ao Banco de Portugal e a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, sendo a
comunicagdo transmitida a autoridade de supervisdo do Estado-Membro de acolhimento;

h) Na sequéncia das comunicagdes referidas no n.2 1 do artigo 37.2 e no n.2 2 do artigo 43.9, a
identidade dos agentes vinculados estabelecidos em Portugal ou no Estado-Membro de acolhimento,
conforme aplicavel, é comunicada a autoridade de supervisdo do Estado-Membro de acolhimento.

2 - A competéncia para a transmissdo das informacGes a autoridade de supervisdo do Estado-
Membro de acolhimento referidas nas alineas b), c), e), f), g) e h) do nimero anterior é exercida pela
Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios.

3 - O recurso a um agente vinculado estabelecido noutro Estado-Membro da Unido Europeia é
equiparado a sucursal da instituicdo de crédito ja estabelecida nesse Estado-Membro e, caso a
instituicdo de crédito ndo tenha estabelecido uma sucursal, sdo aplicaveis as regras previstas para o
estabelecimento de sucursal.

4 - Para efeitos dos nimeros anteriores, entende-se como autoridade de supervisdo do Estado-
Membro de acolhimento aquela que, no Estado-Membro da Unido Europeia em causa, tiver sido
designada como ponto de contacto nos termos da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.

5 - Se, relativamente a instituicdes de crédito com sede em Portugal, o Banco de Portugal ou a
Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios forem notificados de que estas ndo observam
disposicGes relativas a atividade cuja fiscalizagdo ndo compete a autoridade de supervisdo do Estado-
Membro de acolhimento, o Banco de Portugal ou a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
adotam as medidas necessarias e adequadas para por termo a conduta.

6 - As medidas adotadas ao abrigo do niUmero anterior sdo comunicadas pela Comissdo do Mercado
de Valores Mobiliarios a autoridade de supervisdo do Estado-Membro de acolhimento e a Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.

Artigo 43.2-
Cooperac¢ao com outras entidades

1- A Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios encaminha de imediato para o Banco de Portugal
as informacdes que receba de autoridades competentes de outros paises, bem como os pedidos de
informacdo destas autoridades que, tendo-lhe sido dirigidos, se enquadram na competéncia do Banco
de Portugal.

2 - Se o Banco de Portugal tiver conhecimento de que atos contrarios as disposi¢cdes que regulam
os servicos e atividades de investimento estdo a ser ou foram praticados no territério de outro Estado-
Membro por entidades ndo sujeitas a sua supervisdo, comunica tais atos a Comissdo do Mercado de
Valores Mobilidrios para efeitos de notificacdo da autoridade competente desse Estado, sem prejuizo
de atuac¢do no ambito dos seus poderes.
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3 - Se o Banco de Portugal receber notificacdo anadloga a prevista no nimero anterior, comunica a
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios os resultados das diligéncias efetuadas e outros
desenvolvimentos relevantes para efeitos da sua transmissdo a autoridade notificante.

Artigo 43.2-
Limites a cooperagdo

1 - O Banco de Portugal recusa a uma autoridade competente de outro Estado-Membro a
transmissdo de informacdes ou a colaboracdo em inspeg¢des a sucursais se qualquer destes atos for
suscetivel de prejudicar a soberania, a seguranca ou a ordem publica portuguesas.

2 - O Banco de Portugal pode recusar a uma autoridade competente de outro Estado-Membro a
transmissdo de informacbes ou a colaboracdo em inspeg¢des a sucursais se estiver em curso agdo
judicial ou existir decisdo transitada em julgado nos tribunais portugueses relativamente aos mesmos
atos e as mesmas pessoas.

3 - Em caso de recusa, o Banco de Portugal notifica deste facto a autoridade requerente,
fornecendo-lhe a informacdo mais pormenorizada que a lei permita.

Artigo 61.2-A
Prestacdo de servigos e atividades de investimento em Portugal por institui¢ées de crédito com
sede na Unido Europeia

1 - A prestacdo de servicos e atividades de investimento, em Portugal, por instituicGes de crédito
com sede em outros Estados-Membros da Unido Europeia rege-se pelo seguinte:

a) As comunicacgdes previstas no n.2 1 do artigo 49.2 e no n.2 1 do artigo anterior incluem:

i) Indicacdo sobre a intencdo da instituicdo de crédito recorrer a agentes vinculados em Portugal e,
em caso afirmativo, a identidade destes;

ii) Indicacdo, no caso de a instituicdo de crédito ndo ter estabelecido uma sucursal em Portugal e o
agente vinculado estiver estabelecido em Portugal, uma descricdo da forma como pretende recorrer
ao agente vinculado e a sua estrutura organizativa, incluindo canais de comunicacdo e a forma como
este se insere na estrutura empresarial da instituicdo de crédito;

b) O disposto no artigo 56.2-A é aplicavel apenas as instituicGes de crédito que se encontrem
autorizadas a prestar as atividades e servicos de investimento de negociacdo por conta prépria,
tomada firme e colocagdo com garantia de instrumentos financeiros.

2 -0 recurso a um agente vinculado estabelecido em Portugal é equiparado a sucursal da instituicdo
de crédito ja estabelecida em Portugal e, caso ja tenha estabelecido uma sucursal, sdo aplicaveis as
regras previstas para o seu estabelecimento.

3 - Para efeitos do presente artigo, entende-se como autoridade de supervisdo do Estado-Membro
de origem aquela que, no Estado-Membro da Unidao Europeia em causa, tenha sido designada como
ponto de contacto nos termos da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15
de maio de 2014.
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Artigo 61.2-
Prestacdo de servigos e atividades de investimento em Portugal através de agente vinculado

1- O estabelecimento de agentes vinculados e a prestacao de servigos e atividades de investimento
através de agente vinculado, em Portugal, por instituicGes de crédito com sede noutro Estados-
Membro da Unido Europeia rege-se, com as necessarias adaptacoes, pelo disposto nos artigos 44.2 e
46.2 2 49.2, no n.2 2 do artigo 50.2, nos artigos 52.2, 54.2 2 56.2-A e 60.2 e nos n.os 1 e 2 do artigo 61.9,
com as seguintes adaptacdes:

a) A competéncia conferida ao Banco de Portugal nos artigos 46.2,47.2,49.2, no n.2 2 do artigo 50.9,
e nos n.os 1 e 2 do artigo 61.2, é atribuida a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios;

b) Ndo sdo aplicaveis as alineas d), e) e f) do n.2 1 do artigo 49.9;

c) Nos artigos 52.2 e 60.9, a referéncia as operagdes constantes da especificadas na lista constante
do anexo | a Diretiva n.2 2013/36/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013,
é substituida pela referéncia aos servigos e atividades de investimento e aos servigcos auxiliares
constantes das sec¢des A e B do anexo | a Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014, sendo que os servicos auxiliares s6 podem ser prestados conjuntamente com
um servico e ou atividade de investimento;

d) As comunicagdes previstas no n.2 1 do artigo 49.2 e no n.2 1 do artigo 61.2 contém a:

i) Indicacdo sobre a intencdo da instituicdo de crédito recorrer a agentes vinculados em Portugal e,
em caso afirmativo, a identidade destes e o Estado-Membro em que estdo estabelecidos;

ii) Indicacdo, no caso de a instituicdo de crédito ndo ter estabelecido uma sucursal em Portugal e o
agente vinculado estiver estabelecido em Portugal, uma descricdo da forma como pretende recorrer
ao agente vinculado e a sua estrutura organizativa, incluindo canais de comunicacdo e a forma como
este se insere na estrutura empresarial da instituicdo de crédito;

e) O disposto no artigo 56.2-A é aplicavel apenas as instituicdes de crédito que se encontrem
autorizadas a prestar as atividades e servicos de investimento de negociacdo por conta prépria,
tomada firme e colocagdo com garantia de instrumentos financeiros.

2 -0 recurso a um agente vinculado estabelecido em Portugal é equiparado a sucursal da instituicdo
de crédito ja estabelecida em Portugal e, caso a instituicdo de crédito ja tenha estabelecido uma
sucursal, sdo aplicaveis as regras previstas para o seu estabelecimento.

3 - Nos casos previstos no niumero anterior, a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios informa
o Banco de Portugal das comunicag¢des previstas no n.2 2 do artigo 50.2, no artigo 51.2e non.2 1 do
artigo 61.¢

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

5 - A Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios comunica ao Banco de Portugal os atos
praticados ao abrigo do presente artigo.
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Artigo 61.2-
Medidas relativas a presta¢ao de servicos de investimento em Portugal

1 - Se o Banco de Portugal ou a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios tiverem motivos
fundados para crer que, relativamente a atividade em Portugal de instituicdo de crédito com sede
noutro Estados-Membro da Unido Europeia, ndo estao observadas as disposicdes normativas relativas
a atividade da competéncia do Estado-Membro de origem, notificam desse facto a autoridade de
supervisdao 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 instituicdo de
crédito mantiver a sua conduta, o Banco de Portugal ou a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios,
apos informar a autoridade competente do Estado-Membro de origem, toma as medidas adequadas
que se revelem necessadrias para proteger os interesses dos investidores ou o funcionamento ordenado
dos mercados, podendo, nomeadamente, impedir que essas instituicGes de crédito iniciem novas
transacOes em Portugal, informando a Comissdo Europeia, sem demora, das medidas adotadas.

3 - Quando se verificar que uma sucursal que exerca atividade em Portugal ndo observa as
disposicGes relativa a atividade cuja fiscalizacdo compete a Comissdo do Mercado de Valores
Mobilidrios, esta determina-lhe que ponha termo a conduta.

4 - Caso a sucursal ndo adote as medidas necessarias nos termos do niumero anterior, a Comissao
do Mercado de Valores Mobilidrios toma as medidas adequadas para assegurar que aquela ponha
termo a conduta, informando a autoridade competente do Estado-Membro de origem da natureza
dessas medidas.

5 - Se, apesar das medidas adotadas nos termos do nimero anterior, a sucursal mantiver a sua
conduta, a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios pode, apds informar a autoridade competente
do Estado-Membro de origem, tomar as medidas adequadas para colocar termo a conduta e, se
necessario, impedir que a sucursal inicie novas transa¢des em Portugal, informando imediatamente a
Comissado Europeia das medidas adotadas.

6 - As disposices a que se refere o n.2 3 sdo as relativas ao registo das operagdes e a conservacdo
de documentos, aos deveres gerais de informacdo, a execucdo de ordens nas melhores condicdes, ao
tratamento de ordens de clientes, a informacdo sobre ofertas de precos firmes e operagdes realizadas
fora de mercado regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral e a informacdo a Comissao
do Mercado de Valores Mobiliarios sobre operagdes.

7 - Para o exercicio das suas competéncias na supervisdo das matérias previstas no numero anterior,
a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios pode, relativamente as instituicGes de crédito
autorizadas noutros Estados-Membros da Unido Europeia que tenham estabelecido sucursal em
Portugal, verificar os procedimentos adotados e exigir as alteracdes que considere necessarias, bem
como as informacgdes que para os mesmos efeitos pode exigir as instituicdes de crédito com sede em
Portugal.

8 - O Banco de Portugal e a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios podem exigir as
instituicdes de crédito autorizadas noutros Estados-Membros da Unido Europeia que tenham
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estabelecido sucursal em Portugal, para efeitos estatisticos, a apresentacdo periddica de relatérios
sobre as suas operagsOes efetuadas em territorio portugués, podendo, ainda, o Banco de Portugal, no
ambito das suas atribuicdes e competéncias em matéria de politica monetaria, solicitar as informacdes
gue para os mesmos efeitos pode exigir as instituicdes de crédito com sede em Portugal.

Artigo 61.2-
Cooperagao

A cooperacdo em matéria de servicos e atividades de investimento exercidos por instituicdes de
crédito com sede noutros Estados-Membros aplica-se, com as necessarias adaptacdes, o disposto nos
artigos 43.2-D e 43.2-E.

Artigo 132.2-
Estabelecimento de empresa-mae intermédia na Unido Europeia

1 - Duas ou mais instituicdes situadas na Unido Europeia que fagam parte do mesmo grupo de um
pais terceiro devem ter uma Unica empresa-mae intermédia na Unido Europeia estabelecida num
Estado-Membro.

2 - O Banco de Portugal pode permitir que as instituicdes referidas no nimero anterior tenham
duas empresas-mae intermédias na Unido Europeia sempre que determinem que o estabelecimento
de uma Unica empresa-mae intermédia na Unido Europeia:

a) Seria incompativel com um requisito obrigatdrio de separacdo das atividades imposto pelas
regras ou pelas autoridades de supervisdo do pais terceiro em que a empresa-mae de ultima instancia
do grupo do pais terceiro tem a sua sede; ou

b) Tornaria a resolubilidade menos eficaz do que no caso de duas empresas-mae intermédias na
Unido Europeia de acordo com uma apreciacao realizada pela autoridade de resolugdao competente da
empresa-mae intermédia na Unido Europeia.

3 - Caso nenhuma das instituicdes a que se refere o n.2 1 seja uma instituicdo de crédito, ou a
segunda empresa-mde intermédia na Unido Europeia deva ser estabelecida no que respeita as
atividades de investimento para cumprir um requisito obrigatério a que se refere o niumero anterior,
a empresa-mae intermédia na Unido Europeia ou a segunda empresa-mae intermédia na Unido
Europeia, pode ser uma empresa de investimento.

4 - O disposto nos nimeros anteriores ndo se aplica se o valor total dos ativos na Unido Europeia
do grupo de um pais terceiro for inferior a 40 mil milhGes de euros.

Artigo 132.2-
Valor dos ativos do grupo de um pais terceiro

1 - O calculo do valor total dos ativos na Unido Europeia do grupo de um pais terceiro previsto no
n.2 4 do artigo anterior corresponde a soma do seguinte:

a) Do valor total dos ativos de cada instituicdo na Unido Europeia do grupo de um pais terceiro, tal
como consta do respetivo balango consolidado ou do respetivo balanco individual, quando o balango
de uma instituicao nao esteja consolidado; e
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b) Do valor total dos ativos de cada sucursal do grupo de um pais terceiro autorizada na Unido
Europeia nos termos do presente regime e da legislagao nacional ou da Unido relativa aos mercados
de instrumentos financeiros.

2 - Para efeitos do artigo anterior e do nimero anterior, as empresas de investimento consideram-
se igualmente instituicao.

Artigo 132.2-F
Notificagdao a Autoridade Bancaria Europeia

O Banco de Portugal notifica a Autoridade Bancaria Europeia das seguintes informacdes relativas a
cada grupo de um pais terceiro a operar na sua jurisdicdo:

a) A designacdo e o valor total dos ativos das instituicdes supervisionadas pertencentes a um grupo
de um pais terceiro;

b) A designacdo e o valor total dos ativos correspondentes a sucursais autorizadas nesse Estado-
Membro nos termos do presente regime, da legislacdo nacional ou da Unido relativa aos mercados de
instrumentos financeiros, e os tipos de atividades que estdo autorizadas a realizar;

c) A designacdo e o tipo das empresas-mde intermédias na Unido Europeia constituidas nesse
Estado-Membro e a designacdo do grupo de um pais terceiro do qual faz parte.»

Artigo 12.2
Aditamento ao Cadigo dos Valores Mobiliarios

S3o aditados ao Cddigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de
novembro, na sua redacgao atual, os artigos 309.2-O e 313.2-D, com a seguinte redacao:

«Artigo 309.2-0
Isengdo dos requisitos de producgdo e distribuicdo de instrumentos financeiros

1- O disposto nos n.os 1 e 2 do artigo 309.2-], no n.2 2 e nas alineas a) a ¢) do n.2 3 do artigo 309.2-
J,non.2 3 do artigo 309.2-L e no n.2 1 do artigo 309.2-N nao se aplica quando:

a) O servico de investimento respeitar a obrigacGes sem derivados embutidos que ndo sejam
cladusulas de reembolso antecipado; ou

b) Os instrumentos financeiros sejam distribuidos exclusivamente a contrapartes elegiveis.

2 - Para efeitos da alinea a) do nimero anterior, uma clausula de reembolso antecipado é aquela
em que o emitente paga ao titular da obrigagdo um montante igual a soma do valor atual liquido dos
pagamentos de cupdo remanescentes esperados até ao vencimento e do capital da obrigacdo a
reembolsar em caso de reembolso antecipado.

Artigo 313.2-D
Recomendacodes de investimento sobre empresas de pequena e média capitaliza¢ao

1 - A realizagdo de recomendag¢des de investimento sobre empresas de pequena e média
capitalizacdo, por terceiros, para intermediarios financeiros que prestem servicos de gestdo de
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carteiras ou outros servicos de investimento principais ou auxiliares a clientes, ndo é considerada um
beneficio desde que:

a) O intermediario financeiro celebre previamente um acordo com o terceiro no qual identifique a
parte de eventuais custos combinados ou pagamentos conjuntos que pode ser atribuida a
recomendacao de investimento;

b) O intermediario financeiro informe os clientes sobre os pagamentos conjuntos realizados ao
terceiro; e

c) A recomendacgdo de investimento respeite a emitentes cuja capitalizacdo bolsista ndo tenha
excedido mil milhGes de euros nos 36 meses anteriores a recomendacdo de investimento, com base
em cotagdes de fim de exercicio no que respeita aos anos em que estdo ou estiveram cotados, ou nos
capitais proprios para os anos em que nao estdo ou ndo estiveram cotados.

2 - A recomendacdo de investimento prevista no niUmero anterior abrange os materiais ou servicos
de estudo:

a) Relativos a instrumentos financeiros ou outros ativos;
b) Relativos a emitentes ou potenciais emitentes de instrumentos financeiros;

c) Estreitamente relacionados com determinado setor ou mercado, na medida em que contribuam
para formar uma opinido sobre os instrumentos financeiros, ativos ou emitentes desse setor ou
mercado;

d) Que explicita ou implicitamente recomendem ou sugiram uma estratégia de investimento e
contenham um parecer fundamentado sobre o valor presente ou futuro dos instrumentos financeiros
ou dos ativos, ou que contenham uma analise e pontos de vista originais e conduzam a conclusdes
baseadas em informagdes novas ou pré-existentes que permitam formular uma estratégia de
investimento e sejam relevantes e suscetiveis de acrescentar valor ao servigo prestado pela empresa
de investimento em nome dos respetivos clientes.»

Artigo 13.2
Aditamento ao Regime Juridico da Concec¢dao, Comercializacdo e Prestagdo de Servigos de
Consultoria Relativamente a Depdsitos Estruturados

E aditado ao Regime Juridico da Concecdo, Comercializagdo e Prestacdo de Servicos de Consultoria
relativamente a Depdsitos Estruturados, aprovado em anexo a Lei n.2 35/2018, de 20 de julho, o artigo
2.2-A, com a seguinte redagao:

«Artigo 2.9-
Modo de prestar informacao aos clientes

1 - As instituicbes de crédito e as entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria
relativamente a depdsitos estruturados prestam aos clientes todas as informacGes exigidas pelo
presente regime em formato eletrdnico.
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2 - Os clientes ndo profissionais podem solicitar a entrega das informac¢des em papel, sendo, nesse
caso, prestadas gratuitamente nesse suporte.

3 - As instituicdes de crédito e as entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria
relativamente a depdsitos estruturados informam os clientes ndo profissionais que podem receber as
informacbes em papel.»

Artigo 14.2
AlteragGes sistematicas

Sdo introduzidas ao Regime Geral das InstituicGes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n.2 298/92, de 31 de dezembro, na sua redagdo atual, as seguintes alteracdes
sistematicas:

a) E aditado ao titulo Ill o capitulo IV, com a epigrafe «Prestacdo de servicos e atividades de
investimento», que integra os artigos 43.2-B, 43.2-C, 43.2-D e 43.2-E;

b) E aditado ao titulo IV o capitulo Ill-A, com a epigrafe «Prestacdo de servicos e atividades de
investimento», que integra os artigos 61.2-A, 61.2-B, 61.2-C e 61.2-D.

Artigo 15.2
Designacao

1 - Sem prejuizo das competéncias atribuidas a outras entidades, a Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios (CMVM) é a autoridade competente para supervisionar, fiscalizar e aplicar a
legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais e a supervisdo prudencial das
empresas de investimento.

2 - ACMVM exerce ainda as funcbes de ponto de contacto para efeitos de coopera¢do nos termos
da legislacdo da Unido Europeia relativa aos mercados de instrumentos financeiros.

Artigo 16.2
Disposi¢Oes transitdrias relativas a procedimentos sobre empresas de investimento

1- A partir da data de entrada em vigor do presente decreto-lei, as comunica¢des das empresas de
investimento sdo dirigidas a CMVM e por esta analisadas.

2 - Os procedimentos pendentes no Banco de Portugal a data de entrada em vigor do presente
decreto-lei que digam respeito a autorizagdo para a constituicdo, fusdo e cisdo de sociedades gestoras
de patriménios, sociedades corretoras e sociedades financeiras de corretagem transitam
imediatamente para a CMVM e sao por si decididos nos seguintes termos:

a) Os pedidos de autorizacdo para a constituicdo convertem-se automaticamente em pedidos de
autorizagdo para inicio de atividade nos termos do disposto no Regime das Empresas de Investimento
aprovado em anexo ao presente decreto-lei, comegando a contar novos prazos de decisao em
conformidade com o artigo 11.2 daquele o Regime;
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b) Os pedidos de autorizagdo para fusdo e cisdo mantém-se inalterados, comegando a contar novos
prazos de decisdo em conformidade com o disposto no artigo 112.2 do Regime das Empresas de
Investimento aprovado em anexo ao presente decreto-lei.

3 - As situacBes em que ja tenha existido autorizagdo do Banco de Portugal para a constituicdo de
sociedades gestoras de patrimdnios, sociedades corretoras e sociedades financeiras de corretagem,
mas em que ndo exista ainda registo na CMVM para o exercicio de atividade, aplica-se o seguinte
regime:

a) Caso, a data de entrada em vigor do presente decreto-lei, esteja pendente na CMVM um pedido
de registo ao abrigo dos artigos 295.2 e seguintes do Cddigo dos Valores Mobilidrios, o mesmo
converte-se nos termos previstos na alinea a) do nimero anterior;

b) Caso ndo se verifique a situacdo de pendéncia referida na alinea anterior, as entidades
autorizadas pelo Banco de Portugal apresentam a CMVM um pedido de autorizagdo para inicio de
atividade, nos termos do Regime das Empresas de Investimento, sendo os prazos de decisao da CMVM
reduzidos para metade.

4 - Os procedimentos administrativos relativos a sociedades gestoras de patrimdnios, sociedades
corretoras e sociedades financeiras de corretagem nao referidos no n.2 1 que se encontrem pendentes
no Banco de Portugal a data de entrada em vigor do presente decreto-lei, nomeadamente os que
digam respeito a alteracGes subsequentes, participa¢des qualificadas, adequa¢cdo dos membros dos
Orgdos de administracdo e fiscalizacdo e alteragOes estatutdrias, transitam imediatamente para a
CMVM, convertendo-se nos procedimentos equivalentes ao abrigo do Regime das Empresas de
Investimento aprovado em anexo ao presente decreto-lei e comegando a contar novos prazos ao
abrigo do regime aplicavel.

5 - O Banco de Portugal mantém a competéncia para a tramitacdo dos processos de
contraordenacdo por si abertos no ambito do exercicio de atribui¢cGes de supervisdo prudencial das
sociedades gestoras de patrimonios, sociedades corretoras e sociedades financeiras de corretagem
gue se encontrem em curso a data de entrada em vigor do presente decreto-lei.

6 - Asempresas de investimento em atividade a data de publicacdo do presente decreto-lei dispGem
de seis meses apds a data de entrada em vigor do presente decreto-lei para adaptarem as suas politicas
internas e os seus estatutos ao disposto no Regime das Empresas de Investimento.

7 - Para cumprimento do disposto no artigo 4.2 do Regime das Empresas de Investimento, as
empresas de investimento dispéem do prazo de trés meses apds a data de entrada em vigor do
presente decreto-lei para alterar a respetiva firma, sendo que quando a alteracdo de firma se limite a
substituicdo da atual terminacdo pela expressdo «Empresa de Investimento» é dispensada a
comunicagdo a CMVM prevista na alinea a) do n.2 4 do artigo 15.2 do Regime das Empresas de
Investimento aprovado em anexo ao presente decreto-lei, da alteracao dos documentos constitutivos.

8 - Os atos relativos a admissibilidade de firma e de registo comercial efetuados ao abrigo dos
numeros anteriores ficam dispensados do pagamento de emolumentos durante os prazos referidos
nos n.os 6 e 7, consoante aplicavel.
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9 - Com a entrada em vigor do presente decreto-lei, o registo como intermedidrio financeiro na
CMVM das empresas de investimento converte-se automaticamente, para todos os efeitos, em
autorizagdo para inicio de atividade de empresa de investimento nos termos do Regime das Empresas
de Investimento, sendo as atividades autorizadas as constantes daquele registo, sem prejuizo da
conclusdo dos procedimentos referidos no n.2 4.

10 - As sociedades comerciais cuja firma inclua a expressao «empresa de investimento» e nao
tenham por objeto a prestacdo de servicos e atividades de investimento previstos no Cédigo dos
Valores Mobiliarios dispéem de um prazo de seis meses para proceder a alteracdo da respetiva firma
e estatutos, aplicando-se o disposto no n.2 8.

Artigo 17.2
Disposi¢Oes transitdrias relativas a empresas de investimento de grande dimensao

1- ACMVM informa o Banco de Portugal se os ativos totais previstos de uma empresa que tenha
solicitado autorizacdo nos termos do regime de autorizagdo aplicavel as empresas de investimento
antes de 25 de dezembro de 2019, para exercer as atividades a que se refere no n.2 2 do artigo 1.9-
do Regime Geral das InstituicGes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.2
298/92, de 31 de dezembro, na redacdo introduzida pelo presente decreto-lei, forem iguais ou
superiores a 30 mil milhGes de euros e notificam o requerente desse facto.

2 - As empresas referidas no n.2 2 do artigo 1.2-A do Regime Geral das Instituicées de Crédito e
Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.2 298/92, de 31 de dezembro, na redagdo
introduzida pelo presente decreto-lei, que, em 24 de dezembro de 2019, exerciam atividade como
empresas de investimento autorizadas, apresentam um pedido de autorizacao nos termos do regime
especial de autorizagdo aplicdvel as instituices de crédito no prazo de 30 dias a contar da entrada em
vigor do presente decreto-lei.

3 - Se, apods receber as informagdes nos termos do n.2 1, o Banco de Portugal determinar que uma
empresa deve ser autorizada como instituicdo de crédito nos termos do regime de autorizagdo
aplicavel as instituicdes de crédito, notifica a empresa e a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
e assume a responsabilidade pelo procedimento de autoriza¢do a partir da data dessa notificacdo.

Artigo 18.2
Suspensdo da apresentacdo dos relatdrios sobre a informagdo relativa a qualidade da execugao
de transagoes

O cumprimento do dever de disponibilizacdo de relatérios sobre a informacgao relativa a qualidade
da execucgdo de transacdes previsto nos n.os 14 a 16 do artigo 330.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios,
fica suspenso até 28 de fevereiro de 2023.

Artigo 19.2
Disposi¢Oes aplicaveis a prestagdo de informag¢dao em contratos em curso

1 - Os intermedidrios financeiros, as instituicdes de crédito e as entidades habilitadas a prestar
servicos de consultoria relativamente a depdsitos estruturados informam os seus atuais clientes ndo
profissionais que recebem a informacgdo exigida em suporte papel, com uma antecedéncia minima de
oito semanas face a data pretendida de inicio da sua prestacdo, que passam a recebé-la em formato
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papel.

2 - As entidades referidas no numero anterior informam ainda os seus atuais clientes ndo
profissionais que podem continuar a receber a informacdo em papel.

3 - O disposto nos numeros anteriores ndo é aplicavel a clientes ndo profissionais que recebam
informacdo em suporte eletrénico a data de entrada em vigor do presente artigo.

Artigo 20.2
Norma revogatoria

Sao Revogados:

a) As alineas d) a f) do artigo 8.2 do Regime Juridico da Conce¢do, Comercializacdo e Prestacdo de
Servicos de Consultoria relativamente a Depdsitos Estruturados, aprovado em anexo a Lein.2 35/2018,
de 20 de julho;

b) A alinea w) do artigo 2.2-A, o artigo 4.2-A, a alinea a) don.2 1 do artigo 6.2, 0 n.2 5 do artigo 129.9-
B, o artigo 132.9, a alinea b) do n.2 1 do artigo 138.2-A, o artigo 138.2-C, o n.2 3 do artigo 189.2, 0 n.2 2
do artigo 198.9, os artigos 199.2-A, 199.9-B, 199.2-C, 199.2-D, 199.2-E, 199.2-F, 199.2-FA, 199.9-FB,
199.2-FC, 199.2-FD, 199.2-G, 199.2-H, os n.os 1 e 7 do artigo 199.2-l, o artigo 199.2-1A e o artigo 199.2-
J do Regime Geral das InstituicGes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.2
298/92, de 31 de dezembro;

c) O Decreto-Lei n.2 110/94, de 28 de abril;
d) O Decreto-Lei n.2 163/94, de 4 de junho;

e) O n.2 3 do artigo 257.2-E e 0 n.2 2 do artigo 293.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios, aprovado
pelo Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de novembro;

f) O Decreto-Lei n.2 262/2001, de 28 de setembro;
g) O Decreto-Lei n.2 357-B/2007, de 31 de outubro;

h) O n.2 2 do artigo 5.2, o n.2 3 do artigo 8.2, os n.os 2 e 3 do artigo 10.2, o n.os 5 e 8 do artigo 16.9,
os artigos 27.2 e 28.2, os n.os 1, 3, 4 do artigo 29.2, o artigo 39.2-A e os artigos 41.2-A a 41.2-D do
Decreto-Lei n.2 357-C/2007, de 31 de outubro, na sua redagdo atual;

i) A Portaria n.2 1619/2007, de 26 de dezembro.

Artigo 21.2
Remissoes

As remissGes para preceitos Revogados pelo presente decreto-lei consideram-se efetuadas para as
correspondentes disposicdes do Regime das Empresas de Investimento, salvo se do contexto resultar
interpretacdo diferente.
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Artigo 22.2
Republicacao

E republicado, no anexo Il ao presente decreto-lei e do qual é parte integrante, o Decreto-Lei n.2
357-C/2007, de 31 de outubro, com a redagdo introduzida pelo presente decreto-lei.

Artigo 23.2
Entrada em vigor

1 - Sem prejuizo do nimero seguinte, o presente decreto-lei entra em vigor no dia 1 de fevereiro
de 2022.

2 - O disposto:
a) Nos artigos 18.2 e 19.2 do presente decreto-lei entra em vigor no dia 28 de fevereiro de 2022;

b) Nos artigos 257.2-E, 257.2-F, 257.2-G, 289.2, 309.2-0 312.9, 312.2-H, 313.2-D, 314.9, 314.2-A,
317.2-D e 323.2 do Cdadigo dos Valores Mobiliarios e a alinea c) do artigo 2.2 e os artigos 2.2-A, 5.2, 7.2
e 17.2 do Regime Juridico da Concec¢do, Comercializacdo e Prestacdo de Servicos de Consultoria
relativamente a Depdsitos Estruturados, na redagdo introduzida pelo presente decreto-lei, entra em
vigor no dia 28 de fevereiro de 2022;

c) Nos artigos 309.2-I, 309.2-J, 309.2-K, 309.2-L e 309.2-N do Cddigo dos Valores Mobilidrios e a
alinea d) do artigo 2.2 e os artigos 14.2 e 15.2 do Regime Juridico da Concec¢do, Comercializacdo e
Prestacdo de Servicos de Consultoria relativamente a Depdsitos Estruturados, na redagdo introduzida
pelo presente decreto-lei, entra em vigor no dia 22 de novembro de 2022.

Visto e aprovado em Conselho de Ministros de 2 de dezembro de 2021. - Pedro Gramaxo de
Carvalho Siza Vieira - Ana Paula Baptista Grade Zacarias - Jodo Rodrigo Reis Carvalho Ledo.

Promulgado em 9 de dezembro de 2021.
Publique-se.

O Presidente da Republica, MARCELO REBELO DE SOUSA.
Referendado em 10 de dezembro de 2021.

O Primeiro-Ministro, Anténio Luis Santos da Costa.
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ANEXO |
(a que se refere o artigo 2.9)

Regime das Empresas de Investimento

TITULO |
Disposicoes gerais

CAPITULO |
Empresas de investimento

Artigo 1.2
Objeto

1 - As empresas de investimento sdo pessoas coletivas que, ndo sendo institui¢cdes de crédito, tém
como atividade principal a prestacdo de servicos de investimento a terceiros ou o exercicio de
atividades de investimento a titulo profissional previstas no Cédigo dos Valores Mobilidrios, aprovado
pelo Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de novembro, na sua redacdo atual.

2 - As empresas de investimento podem igualmente prestar servicos auxiliares previstos no Cédigo
dos Valores Mobilidrios e de consultoria para investimento em depdsitos estruturados.

3 - As empresas de investimento sdo intermediarios financeiros, sendo-lhes aplicavel o disposto no
Cdédigo dos Valores Mobilidrios, na demais legislacdo nacional e da Unido em tudo o que ndo for
contrario ao disposto no presente regime e, ainda, na legislacdo da Unido Europeia relativa a atividade
das empresas de investimento.

Artigo 2.2
Caracteristicas societarias

1 - As empresas de investimento adotam a forma de:
a) Sociedade andnima quando ndo se aplique o disposto na alinea seguinte; ou

b) Sociedade andnima ou sociedade por quotas, se exercerem exclusivamente a atividade de
consultoria para investimento.

2 - As empresas de investimento tém a sede da administracdo principal e efetiva em Portugal.

3 - As empresas de investimento constituem-se e subsistem com qualquer nimero de acionistas,
nos termos da lei.

Artigo 3.2
Capital inicial

1 - As empresas de investimento dispéem de um capital social minimo inicial, constituido nos
termos da legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais aplicaveis as empresas de
investimento, que ndo pode ser inferior a:
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a) (euro) 750 000,00, se exercerem atividades ou prestarem servicos de negociacdo por conta
prépria e tomada firme e/ou colocacdo com garantia de instrumentos financeiros, ou exercerem
cumulativamente atividades de negociacdo por conta prépria e de gestdo de sistemas organizados de
negociacao;

b) (euro) 75 000,00, se prestarem servicos de rececdo e transmissdo de ordens, por conta de
clientes, relativas a um ou mais instrumentos financeiros, de execu¢do de ordens, por conta de
clientes, relativas a um ou mais instrumentos financeiros, de gestdo de carteiras de instrumentos
financeiros, de consultoria para investimento em instrumentos financeiros e de colocagdo sem
garantia de instrumentos financeiros, e ndo estiverem autorizadas a deter fundos de clientes ou
valores mobilidrios pertencentes aos seus clientes;

c) (euro) 150 000,00, se exercerem ou prestarem atividades ou servigos ndo referidos nas alineas
anteriores.

2 - O capital social inicial da empresa de investimento é integralmente subscrito e realizado na data
da sua constituicao.

Artigo 4.2
Denominagao social

1 - As empresas de investimento incluem na sua denominagao social a expressao «empresa de
investimento».

2 - SO as empresas de investimento podem incluir na sua denominagdo, marca e logétipo, bem
como usar no exercicio da sua atividade, incluindo em campanhas publicitarias, expressdes e simbolos
gue sugiram atividade prdpria das empresas de investimento.

3 - As expressoes e simbolos referidos no nimero anterior sdo sempre usadas de modo a ndo
induzir o publico em erro quanto a empresa de investimento em causa, bem como quanto ao ambito
das operacgdes autorizadas.

CAPITULO Il
Ambito de aplicag3o e defini¢des

Artigo 5.2
Ambito de aplicagdo subjetivo

1 - As seccles |l e lll do capitulo I, o capitulo Il e o capitulo IV do titulo Ill e as sec¢Bes Il e lll do
capitulo | do titulo V ndo se aplicam as empresas de investimento que exercam a atividade de
negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou
colocacdo de instrumentos financeiros com garantia quando a Comissdo do Mercado de Valores
Mobilidrios (CMVM) autorize a empresa de investimento a aplicar os requisitos da legislacdo da Unido
Europeia relativa aos requisitos prudenciais das instituicdes de crédito, estando cumulativamente
satisfeitas as seguintes condi¢des:
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a) A empresa de investimento é uma filial e estd incluida na supervisdo em base consolidada de
uma instituicdo de crédito, de uma companhia financeira ou de uma companhia financeira mista, nos
termos da legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das instituicdes de crédito;

b) A empresa de investimento notifica a CMVM nos termos da legislacdo da Unido Europeia relativa
aos requisitos prudenciais das empresas de investimento e o Banco de Portugal enquanto a autoridade
responsavel pela supervisdo em base consolidada;

c) A CMVM certifica que a aplicacdo dos requisitos de fundos préprios da legislacdo da Unido
Europeia relativa aos requisitos prudenciais das instituicdes de crédito em base individual a empresa
de investimento e em base consolidada ao grupo, consoante aplicével:

i) E sélida do ponto de vista prudencial;

ii) Ndo tem como consequéncia a reducdo dos requisitos de fundos proprios da empresa de
investimento nos termos da legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das
empresas de investimento; e

iii) Ndo é efetuada para efeitos de arbitragem regulatoria.

2 - O titulo Il e os capitulos I, Il e lll do titulo Il ndo sdo igualmente aplicaveis as empresas de
investimento que exercam a atividade de negociagdo por conta prépria ou as atividades de tomada
firme de instrumentos financeiros e/ou colocagdo de instrumentos financeiros com garantia e que nio
sejam operadoras em mercadorias e licencas de emissdao, nem organismo de investimento coletivo ou
uma empresa de seguros, caso se verifique uma das seguintes condicGes:

a) A CMVM verifica que o valor total dos ativos consolidados da empresa de investimento é igual
ou superior a 15 mil milhGes de euros, calculados como média dos 12 meses precedentes e excluindo
o valor dos ativos individuais das filiais estabelecidas fora da Unido Europeia que exercam a atividade
de negociac¢do por conta prdpria ou as atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou
colocagdo de instrumentos financeiros com garantia; ou

b) A CMVM verifica que o valor total dos ativos consolidados da empresa de investimento € inferior
a 15 mil milhdes de euros e a empresa de investimento faz parte de um grupo cujo valor total dos
ativos consolidados de todas as empresas do grupo que individualmente tenham um valor total de
ativos inferior a 15 mil milhGes de euros e que exercam a atividade de negocia¢do por conta propria
ou as atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou colocacdo de instrumentos
financeiros com garantia é igual ou superior a 15 mil milhGes de euros, calculados como média dos 12
meses precedentes e excluindo o valor dos ativos individuais das filiais estabelecidas fora da Unido
Europeia que exercam as atividades referidas na presente alinea; ou

c) A CMVM toma uma decisdo nos termos do artigo seguinte e o valor total dos ativos consolidados
da empresa de investimento é igual ou superior a 5 mil milhdes de euros.

3 - Para efeitos do disposto no n.2 1, a CMVM informa:
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a) A empresa de investimento da autorizacdo de aplica¢do da legislagdo da Unido Europeia relativa
a0 acesso a atividade das instituicdes de crédito, a supervisdo prudencial e aos requisitos prudenciais
das instituicGes de crédito no prazo de dois meses a contar da rececdo da notificagdo; e

b) A Autoridade Bancaria Europeia do facto a que se refere a alinea anterior.
4 - A recusa da autorizagdo prevista no n.2 1 é devidamente fundamentada.

5 - As empresas referidas nos n.os 1 e 2 ficam sujeitas aos requisitos prudenciais nos termos da
legislacdo nacional e da Unido Europeia relativa a supervisdo prudencial e aos requisitos prudenciais
das instituicbes de crédito, incluindo para efeitos de supervisdo consolidada, caso pertencam a um
grupo de empresas de investimento.

6 - ACMVM supervisiona o disposto no nimero anterior.

7 - ACMVM decide a aplicacdo da politica macro prudencial e reservas de fundos préprios previstos
na legislacdo nacional relativa as instituicdes de crédito as empresas de investimento referidas nos
n.osle?2.

8 - A CMVM comunica ao Banco de Portugal a identificacdo das empresas de investimento
supervisionadas quanto ao cumprimento dos requisitos prudenciais nos termos da legislacao nacional
e da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das instituicGes de crédito.

Artigo 6.2
Aplicacao da legislacao da Unidao Europeia relativa aos requisitos prudenciais das instituicoes de
crédito

1- ACMVM pode sujeitar uma empresa de investimento que exercga a atividade de negociagao por
conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou colocacdo de
instrumentos financeiros com garantia, ao cumprimento dos requisitos previstos da legislacdo da
Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das instituicdes de crédito, nos termos previstos na
legislacao da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento, se o
valor total dos ativos consolidados da empresa de investimento for igual ou superior a 5 mil milhGes
de euros, calculado como média dos ultimos 12 meses consecutivos e:

a) A empresa de investimento exerce essas atividades numa escala tal que o incumprimento ou as
dificuldades da empresa de investimento poderiam conduzir a um risco sistémico, suscetivel de causar
consequéncias negativas graves para o sistema financeiro e para a economia real;

b) A empresa de investimento é um membro compensador nos termos da legislacdo da Unido
Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento; ou

c) A CMVM considera que tal se justifica face a dimensdo, natureza, escala e complexidade das
atividades da empresa de investimento em causa, tendo em conta o principio da proporcionalidade e
tomando em consideragdo um ou mais dos seguintes fatores:

i) A importancia da empresa de investimento para a economia da Unido Europeia ou do Estado-
Membro em causa;
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ii) A importancia das atividades transfronteiricas da empresa de investimento;
iii) O grau de interligacdo entre a empresa de investimento e o sistema financeiro.

2 - O disposto no numero anterior ndo se aplica aos operadores em mercadorias e licencas de
emissdao, nos termos da legislacido da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das
instituicdes de crédito, aos organismos de investimento coletivo ou as empresas de seguros.

3 - As empresas de investimento sujeitas a legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos
prudenciais das instituicGes de crédito nos termos do n.2 1 sdo supervisionadas quanto ao
cumprimento dos requisitos prudenciais nos termos da legislacao relativa as instituicdes de crédito.

4 - Caso a CMVM decida revogar uma decisdo tomada nos termos do n.2 1, informa sem demora a
empresa de investimento.

5 - A decisao da CMVM ao abrigo do n.2 1 caduca caso a empresa de investimento deixe de cumprir
o limiar referido nesse nimero, calculado ao longo de um periodo de 12 meses consecutivos.

6 - A CMVM informa sem demora a Autoridade Bancaria Europeia de qualquer decisdo tomada ao
abrigodosn.os 1,4 e 5.

Artigo 7.2
DefinigGes

1 - Para efeitos do presente regime, entende-se por:

a) «Companhia financeira», uma instituicdo financeira cujas filiais sejam exclusiva ou
principalmente instituicdes de crédito, empresas de investimento ou institui¢es financeiras e que ndo
seja uma companhia financeira mista, sendo que as filiais de uma instituicdo financeira sdo
principalmente instituicdes de crédito, empresas de investimento ou instituicdes financeiras se pelo
menos uma delas for uma instituicdo de crédito ou uma empresa de investimento e se mais de 50 %
do capital préprio, dos ativos consolidados, das receitas, do pessoal ou de outro indicador da
instituicdo financeira considerado relevante pela CMVM estiverem associados a filiais que sejam
instituicdes de crédito, empresas de investimento ou instituicdes financeiras;

b) «Companhia financeira de investimento», uma instituicdo financeira cujas filiais sejam exclusiva
ou principalmente empresas de investimento ou instituicGes financeiras, sendo pelo menos uma
dessas filiais uma empresa de investimento, e que ndo seja uma companhia financeira;

c) «Companbhia financeira de investimento-mae na Unido Europeia», uma companhia financeira de
investimento num Estado-Membro, parte de um grupo de empresas de investimento, que ndo seja ela
propria filial de uma empresa de investimento autorizada num Estado-Membro, nem de outra
companbhia financeira de investimento num Estado-Membro;

d) «Companhia financeira mista», uma empresa-mae que ndo seja uma entidade regulamentada e
gue, em conjunto com as suas filiais em que pelo menos uma seja uma entidade regulamentada
sediada na Unido Europeia e com quaisquer outras entidades, constitua um conglomerado financeiro;
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e) «Companhia mista», uma empresa-mde que ndo seja uma companhia financeira, uma
companhia financeira de investimento, uma instituicdo de crédito na acecdo da legislacdo nacional
relativa as instituicdes de crédito, uma empresa de investimento ou uma companhia financeira mista,
sendo pelo menos uma das suas filiais uma empresa de investimento;

f) «Companhia financeira mista-mae na Unido Europeia», uma empresa-mde de um grupo de
empresas de investimento que seja uma companhia financeira mista;

g) «Controlo», a relacdo entre uma empresa-mae e uma filial, nos termos descritos na legislacdo da
Unido Europeia relativa as demonstracGes financeiras anuais, as demonstra¢es financeiras
consolidadas e aos relatérios conexos de certas formas de empresas ou nas normas de contabilidade
a que a empresa de investimento esta sujeita por forca da legislacdo da Unido Europeia relativa a
aplicacdo das normas internacionais de contabilidade, ou uma relagdo da mesma natureza entre
qualquer pessoa singular ou coletiva e uma empresa;

h) «Derivados», os instrumentos financeiros definidos como tal na legislacdo da Unido Europeia
relativa aos mercados de instrumentos financeiros;

i) «Direcdo de topo», as pessoas singulares que exercem fungdes executivas e que sdo responsaveis
pela gestdo corrente da entidade, prestando contas perante o érgdo de administracdo, incluindo pela
execucdo das politicas relativas a distribuicdo de servicos e produtos aos clientes pela empresa e pelo
seu pessoal;

j) «<Empresa de investimento-mde na Unido Europeia», uma empresa de investimento num Estado-
Membro, parte de um grupo de empresas de investimento, que tenha como filial uma empresa de
investimento ou uma instituicdo financeira ou que detenha uma participagdo em tal empresa de
investimento ou instituicdo financeira e que ndo seja, ela propria, filial de outra empresa de
investimento autorizada num Estado-Membro nem de uma companhia financeira de investimento ou
companhia financeira mista estabelecida num Estado-Membro;

k) «Empresa de investimento de pequena dimensdo e ndo interligada», uma empresa de
investimento que redne as condigdes previstas na legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos
prudenciais das empresas de investimento;

I) «<Empresa-mde», uma empresa que controla uma ou mais empresas filiais, nos termos da
legislacdo da Unido Europeia relativa as demonstracdes financeiras anuais, as demonstragdes
financeiras consolidadas e aos relatdrios conexos de certas formas de empresas;

m) «Empresa de servigos auxiliares», empresa cuja atividade principal consiste na detenc¢do ou na
gestdo de imdveis, na gestao de servigos informaticos ou noutra atividade similar que tenha um carater
auxiliar relativamente a atividade principal de uma ou varias empresas de investimento;

n) «Estado-Membro de acolhimento», o Estado-Membro da Unido Europeia, com exce¢do do
Estado-Membro de origem, em que uma empresa de investimento tem uma sucursal ou presta
servicos ou atividades, ou em que um mercado regulamentado fornece os dispositivos necessarios que
facilitem o acesso a negociacdo no seu sistema por membros a distancia ou participantes estabelecidos
no mesmo Estado-Membro;
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o) «Estado-Membro de origem», o Estado-Membro onde se situa a sede estatutaria da empresa de
investimento, ou a sua sede caso a empresa de investimento, em conformidade com a sua lei nacional,
nao tiver sede estatutaria;

p) «Filial», uma empresa dominada por uma empresa-mae nos termos do artigo 486.2 do Cddigo
das Sociedades Comerciais, aprovado pelo Decreto-Lei n.2 262/86, de 2 de setembro, na sua redacdo
atual, considerando-se ainda que a filial de uma filial é igualmente filial da empresa-mae de que ambas
dependem;

g) «Grupo», uma empresa-mae e todas as respetivas filiais;

r) «Grupo de empresas de investimento», um grupo de empresas composto por uma empresa-mae
e respetivas filiais ou por empresas que relnam as condi¢des estabelecidas na legislacdo da Unido
Europeia relativa as demonstragées financeiras anuais, as demonstracées financeiras consolidadas e
aos relatdrios conexos de certas formas de empresas, sendo pelo menos uma delas uma empresa de
investimento, e que nao inclua uma instituicdo de crédito classificada como tal ao abrigo da legislagdo
nacional relativa as instituicdes de crédito;

s) «Instituicdo de crédito», uma empresa qualificada como tal na legislacdo nacional relativa as
instituicdes de crédito;

t) «Instituicdo financeira», uma empresa que, ndo sendo instituicio de crédito, empresa de
investimento, sociedade gestora de participacdes no setor dos seguros ou sociedade gestora de
participacGes de seguros mista na acecdo da legislacdo da Unido Europeia relativa ao acesso a atividade
seguradora e resseguradora, nem sociedade gestora de participa¢des no setor puramente industrial,
tenha como atividade principal adquirir participacdes ou exercer atividades admitidas a essas
entidades nos termos da legislacdo relativa as instituicGes de crédito, incluindo as companhias
financeiras, as companhias financeiras mistas, as companhias financeiras de investimento, as
instituicdes de pagamento na ace¢ao da legislacdo da Unido Europeia relativa aos servicos de
pagamento e as sociedades de gestao de ativos;

u) «Operadores em mercadorias e licencas de emissdo», operadores na acecao da legislacdo da
Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das instituices de crédito;

v) «Participa¢do qualificada», uma participacdo direta ou indireta numa empresa que represente
percentagem de 10 % ou mais do capital social ou dos direitos de voto da empresa participada ou que
permita exercer influéncia significativa na gestdo da mesma, sendo aplicaveis os critérios de célculo e
imputagdo previstos nos artigos 16.2, 20.2 e 20.2-A do Cddigo dos Valores Mobiliarios;

w) «Relacdo estreita», uma situacdo em que duas ou mais pessoas singulares ou coletivas se
encontram ligadas através de:

i) Uma participagdo sob a forma de detencdo, diretamente ou através de uma relagdo de controlo,
de 20 % ou mais dos direitos de voto ou do capital de uma empresa;

ii) Uma relacdo de controlo, ou seja, a relacdo entre uma empresa-mae e uma filial ou uma relagdo
da mesma natureza entre qualquer pessoa singular ou coletiva e uma empresa;
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iii) Uma ligacdo permanente de duas ou mais pessoas através de uma relagdo de controlo;

x) «Risco sistémico», um risco de perturbacdo do sistema financeiro suscetivel de casuar
consequéncias negativas graves para o sistema financeiro e para a economia real;

y) «Situacdo consolidada», uma situagdo consolidada tal como definida na legislagdo da Unido
Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento;

z) «Sucursal», um local de atividade distinto da sede que faz parte de uma empresa de
investimento, desprovido de personalidade juridica e que presta servicos ou exerce atividades de
investimento e que pode também executar servigos auxiliares relativamente aos quais a empresa de
investimento obteve uma autorizagao, sendo todos os locais de atividade instalados em Portugal por
uma empresa de investimento com sede noutro Estado-Membro considerados como uma Unica
sucursal;

aa) «Supervisor do grupo», uma autoridade competente responsavel pela supervisdo do
cumprimento do critério do capital do grupo previsto na legislacdo da Unido Europeia relativa aos
requisitos prudenciais das empresas de investimento por parte das empresas de investimento-mae na
Unido Europeia e das empresas de investimento controladas por companhia financeira de
investimento-mae na Unido Europeia ou companhias financeiras mistas-mae na Unido Europeia.

2 - Sem prejuizo do disposto no numero anterior, para efeitos do presente regime consideram-se
aplicaveis as defini¢cbes previstas na legislacdo da Unido Europeia relativa a recuperacdo e a resolucdo
de instituicGes de crédito e de empresas de investimento.

TiTULO Il
Acesso a atividade

CAPITULO |
Autorizacao

Artigo 8.2
Autorizacdo

1- O inicio de atividade das empresas de investimento em Portugal depende de autorizacdo prévia
da CMVM.

2 - A autorizacdo define os servicos e atividades de investimento, bem como os servicos auxiliares,
que a empresa de investimento estd autorizada a prestar ou exercer.

3 - As empresas de investimento ndao podem ser autorizadas para prestar exclusivamente servigos
auxiliares.

4 - O pedido de autorizacdo de empresas de investimento em Portugal é instruido nos termos da
regulamentacdo da Unido relativa a autorizagdo de empresas de investimento.
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Artigo 9.2
Requisitos da autorizacao

As empresas de investimento cumprem os seguintes requisitos gerais:
a) Adotam o tipo de sociedade previsto no presente regime;

b) Tém por objeto exclusivo o exercicio de servicos e atividades de investimento, incluindo a
prestacao de servigos auxiliares;

c) Tém sede da administracdo principal e efetiva em Portugal;
d) Disp6em de um capital social inicial ndo inferior ao previsto no presente regime;

e) DispGem de uma estrutura adequada de titulares de participa¢des qualificadas, nomeadamente
em matéria de idoneidade;

f) Integram nos seus érgaos de administracdo e fiscalizacdo titulares que preencham os requisitos
legais de adequacao;

g) Disp6em de um sistema de governo societario sélido, adequado, eficaz e proporcional a natureza,
escala e complexidade dos riscos inerentes ao modelo de negdcio e as atividades por si desenvolvidas;

h) Cumprem as suas obrigacGes perante os seus clientes e ao abrigo do regime de protecdo dos
investidores.

Artigo 10.2
Consulta prévia de autoridades de supervisao

1- A CMVM consulta, previamente a concessao de autorizagao:

a) O Banco de Portugal, se a autorizagdo respeitar a empresa de investimento filial de uma
instituicdo de crédito sujeita a sua supervisdo ou filial da empresa-mae de uma instituicdo de crédito
nestas condicdes;

b) A Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, se a autorizacdo respeitar a
empresa de investimento filial de uma empresa de seguros sujeita a sua supervisdao ou filial da
empresa-mae de uma empresa de seguros nestas condicdes.

2 - Alinformacgdo prevista no nimero anterior é prestada no prazo de dois meses.

3 - A autorizagdo para constituir uma empresa de investimento filial de uma empresa de
investimento, de um operador de mercado ou de uma instituicdo de crédito autorizada noutro Estado-
Membro, ou filial da empresa-mae de uma empresa de investimento ou de uma instituicdo de crédito
nestas condicGes, depende de consulta prévia a autoridade de supervisdo do Estado-Membro em
causa.

4 - Os numeros anteriores sdo igualmente aplicaveis:
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a) Quando a empresa de investimento a constituir é controlada pelas mesmas pessoas singulares
ou coletivas que controlam uma empresa de investimento ou uma instituicdo de crédito autorizada
noutro Estado-Membro;

b) Quando a empresa de investimento a constituir é filial de uma empresa de seguros autorizada
noutro Estado-Membro, ou filial da empresa-mae de uma empresa de seguros nestas condicGes, ou é
controlada pelas mesmas pessoas singulares ou coletivas que controlam uma empresa de seguros
noutro Estado-Membro.

5 - A consulta prévia prevista nos numeros anteriores incide, em especial, sobre a adequacao dos
acionistas e a idoneidade e experiéncia profissional dos membros dos érgdos de administracdo da
empresa de investimento a constituir e das pessoas envolvidas na gestao de outra entidade do mesmo
grupo, devendo a CMVM e as referidas autoridades trocar todas as informacGes relevantes.

Artigo 11.2
Apreciagao e decisao

1 - A decisdo é notificada pela CMVM aos interessados no prazo de dois meses a contar da rece¢do
do pedido ou da rececdo das informagdes complementares solicitadas pela CMVM.

2 - O prazo previsto no niumero anterior ndo pode exceder seis meses contados da data da entrega
inicial do pedido.

3 - A CMVM regista oficiosamente as empresas de investimento que autoriza, podendo o registo
ser consultado no Sistema de Difusdo de Informagdo da CMVM.

Artigo 12.2
Recusa de autorizagao

A CMVM recusa a autorizagdo quando:

a) O conteudo dos elementos que instruem o pedido ndo cumpre os critérios de qualidade da
informacao;

b) A empresa de investimento ndo observe os requisitos gerais de autorizac¢do;

c) A adequada supervisdo da empresa de investimento a constituir é inviabilizada ou gravemente
prejudicada por uma relagao estreita entre esta e outras pessoas;

d) A adequada supervisdo da empresa de investimento a constituir é inviabilizada ou gravemente
prejudicada pela legislacdo ou regulamentacdo de um pais terceiro a que esta sujeita alguma das
pessoas singulares ou coletivas com as quais esta tem uma relacdo estreita, ou por dificuldades
inerentes a sua aplicacgdo.

Artigo 13.2
Caducidade da autorizagao

1 - A autorizacao da empresa de investimento caduca se esta nao iniciar a sua atividade no prazo
de 12 meses contados da data de concessao da autorizacgao.
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2 - ACMVM pode prorrogar, por periodo de até 6 meses, o prazo previsto no nimero anterior, a
requerimento devidamente fundamentado dos requerentes.

Artigo 14.2
Revogacgao da autorizacao

1- ACMVM revoga a autorizacao da empresa de investimento se:

a) A empresa de investimento renunciar expressamente a autorizacdo, exceto em caso de
dissolucdo voluntdria;

b) A empresa de investimento ndo tiver prestado quaisquer servigos de investimento ou exercido
quaisquer atividades de investimento nos 6 meses precedentes;

c) A empresa de investimento tiver obtido a autorizagdo mediante a prestacdo de informacao que
ndo cumpra os requisitos de qualidade da informacao;

d) A empresa de investimento deixar de satisfazer as condicdes em que foi concedida a autorizacao,
tais como a conformidade com os requisitos previstos na legislacdo da Unido Europeia relativa aos
requisitos prudenciais das empresas de investimento;

e) Se verificarem irregularidades graves no sistema de governo societdrio, na organizagdo
contabilistica ou no sistema de controlo interno da empresa de investimento;

f) A empresa de investimento ndo puder honrar os seus compromissos, em especial quanto a
seguranca dos fundos que lhe tiverem sido confiados;

g) A empresa de investimento deixar de cumprir os requisitos prudenciais que Ihe sdo aplicaveis;

h) A empresa de investimento incumprir, de forma grave ou reiterada, as disposicGes relativas a
atividade ou os seus documentos constitutivos;

i) O interesse dos investidores ou a defesa do mercado o justificar.

2 - Arevogacao de autorizagao de empresa de investimento que exerca a atividade de negociacao
por conta prépria, ou as atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou coloca¢do com
garantia de instrumentos financeiros é precedida de consulta pela CMVM a autoridade de resolucgdo
em Portugal, a qual confirma, sem demora, que ndo estdo reunidos os pressupostos para a resolucdo
da empresa de investimento em causa.

3 - Com a revogacao da autorizacdo cessa imediatamente a habilitacdo para a empresa de
investimento exercer os servicos e atividades de investimento autorizadas.

4 - No caso previsto no numero anterior, a empresa altera imediatamente a sua firma e objeto e
promove o registo com urgéncia dessa alteragao.

Artigo 15.2
Alteragcdo do ambito da autorizacao

1 - As empresas de investimento que pretendam ampliar ou reduzir o ambito da sua autorizacdo:
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a) Comunicam a CMVM a renuncia parcial a autorizacdo relativamente ao servigo ou a atividade
gue pretendam deixar de exercer;

b) Submetem a CMVM um pedido de ampliacdo da autorizagdo inicial.

2 - O pedido de autoriza¢ao para ampliagcdao ou reducao da autorizagao inicial observa o disposto
no artigo 11.9, e é instruido com os seguintes elementos e documentos:

a) A identificacdo dos servicos e atividades adicionais que a empresa de investimento se propde
desenvolver ou reduzir;

b) O modo de descontinuacgdo da atividade, em caso de reducdo de atividade;
c) A fundamentacgdo do pedido;

d) A identificacdo e versdo modificada dos documentos e elementos referidos no pedido de
autorizacdo inicial que devem ser objeto de modificacdo.

3 - Recebido o pedido referido na alinea b) do n.2 1 completamente instruido, a CMVM notifica o
requerente da sua decisdao no prazo de dois meses.

4 - Sem prejuizo do disposto no n.2 1, a introducdo de alteracGes substanciais aos requisitos da
autorizacdao de empresas de investimento, nomeadamente aos elementos apresentados nos termos
da regulamentacdo da Unido relativa a autorizacdo de empresas de investimento, ou ao contrato de
sociedade em matéria de denominagdo social e reducdo do capital social, observa o seguinte
procedimento:

a) As empresas de investimento notificam previamente a CMVM do projeto de alteragdes;

b) A CMVM pode opor-se ou impor restricGes as alteracGes referidas na alinea anterior no prazo de
30 dias a contar da rececdo da notificacdo;

c) Caso as circunstancias especificas do caso o justifiquem, a CMVM pode prorrogar o prazo referido
na alinea anterior por um periodo adicional de 30 dias desde que o notifigue a empresa de
investimento antes de terminado o prazo inicial;

d) Se a CMVM ndo se opuser expressamente as alteraces notificadas nos termos da alinea a) nos
prazos referidos nas alineas b) e c), as altera¢des notificadas podem ser efetuadas.
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CAPITULO Il
Atividade transfronteirica

SECCAO |
Disposicoes gerais

Artigo 16.2
Utilizacdao de agente vinculados

O recurso, por empresa de investimento, a um agente vinculado estabelecido em Portugal ou
noutro Estado-Membro da Unido Europeia é equiparado a sucursal da empresa de investimento, sendo
aplicaveis as regras respetivas.

Artigo 17.2
Divulgacao de informacao da atividade transfronteirica

1 - As empresas de investimento que tenham uma sucursal ou filial que seja uma instituicdo
financeira noutro Estado-Membro ou num pais terceiro divulgam anualmente as seguintes
informacbes desagregadas por pais:

a) Denominacdo, natureza das atividades e localizacdo das filiais ou sucursais;
b) Volume de negdcios;

c) Numero de colaboradores numa base equivalente a tempo inteiro;

d) Lucros ou perdas antes de impostos;

e) Impostos pagos sobre os lucros ou perdas;

f) Subvencgdes publicas recebidas.

2 - As informacgOes a que se refere o niUmero anterior sdo objeto de auditoria nos termos da
legislacdo da Unido Europeia relativa a auditoria e, se possivel, anexadas as demonstragGes financeiras
anuais ou, se for o caso, as demonstracGes financeiras consolidadas dessa empresa de investimento.

SECCAO II
Atividade na Unido Europeia de empresas de investimento com sede em Portugal

SUBSECCAO |
Ambito da atividade transfronteiras

Artigo 18.2
Atividade transfronteirica na Unido Europeia

1 - As empresas de investimento com sede em Portugal s6 podem exercer no Estado-Membro de
acolhimento os servicos e atividades de investimento e os servigos auxiliares que estejam autorizados
a exercer em Portugal e que estejam mencionados no programa de atividades comunicado para efeitos
de exercicio do direito de estabelecimento ou da liberdade de prestacdo de servicos.
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2 - Os servicos auxiliares s6 podem ser prestados conjuntamente com um servico ou atividade de
investimento.

SUBSECCAO I
Sucursais

Artigo 19.2
Requisitos de estabelecimento de sucursal em Estado-Membro

1- Aempresa de investimento com sede em Portugal que pretenda estabelecer sucursal em Estado-
Membro da Unido Europeia notifica previamente desse facto a CMVM, especificando os seguintes
elementos:

a) Estado-Membro onde se propse estabelecer a sucursal;
b) Programa de atividades que descreva, nomeadamente, o tipo de operacdes a realizar;
c) Estrutura organizativa da sucursal e a identificacdo dos responsaveis pela gestdo da sucursal;

d) Indicacdo sobre a intencdo da empresa de recorrer a agentes vinculados no Estado-Membro de
acolhimento, bem como, em caso afirmativo, a identidade destes e o Estado-Membro em que estdo
estabelecidos;

e) Indicacdo, no caso de a empresa de investimento ndo ter estabelecido uma sucursal e o agente
vinculado estar estabelecido no Estado-Membro de acolhimento, de um programa de atividades que
especifique, designadamente, os servigos e as atividades de investimento, bem como os servigos
auxiliares a oferecer, uma descricdo sobre a forma como se pretende recorrer ao agente vinculado e a
sua estrutura organizativa, incluindo canais de comunicacdo, e a forma como este se insere na
estrutura empresarial da empresa de investimento;

f) Referéncia ao endereg¢o, no Estado-Membro de acolhimento, onde podem ser obtidos
documentos e meng¢do do nome das pessoas responsaveis pela gestdo dos agentes vinculados.

2 - A empresa de investimento comunica a CMVM, por escrito e com a antecedéncia minima de um
més face a data da sua implementacdo, a modificacdo de qualquer dos elementos referidos no numero
anterior.

Artigo 20.2
Comunicagao a autoridade competente do Estado-Membro de acolhimento

1- No prazo de trés meses a contar da recec¢do das informacdes referidas no n.2 1 do artigo anterior,
a CMVM:

a) Comunica as referidas informacGes a autoridade de supervisdo competente do Estado-Membro
de acolhimento, bem como o ambito da respetiva autorizagdo; e

b) Informa a empresa de investimento do envio da referida comunicacao.

2 - A comunicacdo referida no numero anterior é efetuada se a CMVM se pronunciar em sentido
favoravel a pretensdo.
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3 - A comunicagdo referida no n.2 1 é acompanhada dos esclarecimentos necessarios sobre o
sistema de indemnizacdo aos investidores autorizado do qual a empresa de investimento é membro.

4 - ACMVM informa a autoridade de supervisdo competente do Estado-Membro de acolhimento
das alteracbes a informacdo referida no nimero anterior, bem como de alteragGes as informacdes
comunicadas nos termos do n.2 1.

5 - Na sequéncia da comunicagdo a que se refere o n.2 1, e no prazo por este estabelecido, a CMVM
comunica a autoridade de supervisdo do Estado-Membro de acolhimento a identidade dos agentes
vinculados estabelecidos em Portugal ou no Estado-Membro de acolhimento, conforme aplicavel.

Artigo 21.2
Recusa da comunicag¢ao de informagoes

1 - Se existirem duvidas fundadas sobre a adequacdo da estrutura organizativa ou da situacdo
financeira da empresa de investimento, a CMVM recusa comunicar as informagdes ao Estado-Membro
de acolhimento.

2 - A decisdo de recusa é fundamentada e notificada a empresa de investimento no prazo previsto
no n.2 1 do artigo anterior.

Artigo 22.2
Inicio de atividade

A empresa de investimento pode estabelecer a sucursal ou iniciar a atividade através de agentes
vinculados noutros Estados-Membros logo que receba uma comunica¢ao da autoridade competente
do Estado-Membro de acolhimento ou, na falta de qualquer comunica¢do dessa autoridade, no prazo
de dois meses a contar da data de transmissdo da comunicagao referida no n.2 1 do artigo 20.2

Artigo 23.2
Medidas relativas a atividade transfronteirica

1 - Se, relativamente a empresas de investimento com sede em Portugal, a CMVM for notificada de
gue estas incumprem as disposicoes relativas a atividade cuja fiscalizacdo ndo compete a autoridade
competente do Estado-Membro de acolhimento, a CMVM adota as medidas necessarias e adequadas
relativamente a situacdo.

2 - As medidas adotadas ao abrigo do nimero anterior sdo comunicadas pela CMVM a autoridade
de supervisdao do Estado-Membro de acolhimento e a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e
dos Mercados.



Mod. 99999923/T - 01/14

Decreto-Lei n.° 109-H/2021 2021/12/10

SUBSECCAO Il
Liberdade de prestagao de servigos

Artigo 24.2
Prestacao de servigos na Unidao Europeia

1 - A empresa de investimento com sede em Portugal que pretenda atuar noutro Estado-Membro
da Unido Europeia, sem estabelecimento permanente nesse Estado, notifica previamente a CMVM.

2 - A notificagdo prevista no nimero anterior contém os elementos previstos nas alineas a), b) e d)
don.21do artigo 19.¢

3 - No prazo maximo de um més a contar da rececdo das informacgbes referidas nos ndmeros
anteriores, a CMVM comunica as referidas informacGes e o ambito da respetiva autorizagdo a
autoridade de supervisao competente do Estado-Membro de acolhimento.

4 - S3o aplicaveis, com as necessarias adaptacdes, o n.2 2 do artigo 19.2 e os n.os 4 e 5 do artigo
20.¢0

SECCAO IlI
Atividade em Portugal de empresas de investimento com sede na Uniao Europeia

SUBSECCAO |
Disposicoes gerais

Artigo 25.2
Aplicagdo do direito portugués

A atividade em territdrio portugués de empresas de investimento com sede no estrangeiro rege-se
pelo direito portugués.

Artigo 26.2
Atividade transfronteirica em Portugal

1 - As empresas de investimento com sede na Unido Europeia s6 podem exercer em Portugal os
servicos e atividades de investimento e os servigos auxiliares que estejam autorizados a exercer no
Estado-Membro de origem e que estejam mencionados no programa de atividades comunicado para
efeitos de exercicio do direito de estabelecimento ou da liberdade de prestacado de servigos.

2 - Os servicos auxiliares s6 podem ser prestados conjuntamente com um servigo ou atividade de
investimento.

Artigo 27.2
Denominagao, marca e logétipo

1- As empresas de investimento com sede no estrangeiro estabelecidas em Portugal podem usar a
denominacdo, marca e logdtipo que utilizam no pais de origem.
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2 - Se esse uso for suscetivel de induzir o publico em erro quanto aos servicos e atividades que as

empresas de investimento podem praticar, ou de gerar confusdo com outras que gozem de protecdo
em Portugal, a CMVM determina o aditamento da mencdo explicativa que previna equivocos.

3 - Na atividade em Portugal, as empresas de investimento com sede em paises da Unido Europeia
e nao estabelecidas em Portugal podem usar a sua denominac¢ao de origem, desde que nao se suscitem
duvidas quanto ao regime que lhes é aplicavel e sem prejuizo do disposto no nimero anterior.

Artigo 28.2
Revogacdo e caducidade da autorizagdo no pais de origem

Se tomar conhecimento que a autorizacdo de empresa de investimento com sede noutro Estado-
Membro que atue em Portugal ao abrigo do direito de estabelecimento e da liberdade de prestacao
de servicos foi Revogada ou caducou, a CMVM adota as medidas adequadas para:

a) Impedir que a inicie novas operagoes; e
b) Salvaguardar os interesses dos credores.

Artigo 29.2
Responsabilidade por dividas

1 - O ativo da sucursal sé responde por obrigacGes assumidas pela empresa de investimento
noutros paises apos a satisfacdo das obrigacdes contraidas em Portugal.

2 - A decisdo de autoridade estrangeira que decretar a insolvéncia ou a liquidacdo da empresa de
investimento sé se aplica a respetiva sucursal em Portugal, ainda quando revista pelos tribunais
portugueses, depois de cumprido o disposto no nimero anterior.

SUBSECCAO I
Sucursais

Artigo 30.2
Ambito de aplicacdo

O disposto na presente subseccdo aplica-se ao estabelecimento em Portugal de sucursais de
empresas de investimento autorizadas noutros Estados-Membros da Unido Europeia ou em Estados
pertencentes ao Espago Econdmico Europeu e sujeitas a supervisdo das respetivas autoridades.

Artigo 31.2
Requisitos do estabelecimento de sucursal em Portugal

1 - Para o estabelecimento de sucursal de empresa de investimento em Portugal, a autoridade de
supervisdo do Estado-Membro de origem envia a CMVM uma comunicacdo com os seguintes
elementos:

a) Programa de atividades, no qual sejam indicados, nomeadamente, os servicos e as atividades de
investimento, bem como os servicos auxiliares a oferecer, bem como que tais servicos e atividades
estao compreendidos na autorizacao da empresa de investimento;
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b) Endereco da sucursal em Portugal;
c) Estrutura organizativa da sucursal e identificacdo dos responsaveis pela gestdo da sucursal;

d) Descricdo do sistema de indemnizagdo aos investidores de que a empresa de investimento
participe e que assegure a protecao dos investidores clientes da sucursal;

e) Indicacdo sobre a intencdo da empresa de investimento de recorrer a agentes vinculados em
Portugal e, em caso afirmativo, a identidade destes e o Estado-Membro em que estdo estabelecidos.

2 - Caso a empresa de investimento pretenda recorrer a agentes vinculados estabelecidos em
Portugal sem estabelecimento de sucursal em Portugal, a comunicacdo referida no nimero anterior
contém ainda os seguintes elementos:

a) Descri¢do da forma como pretende recorrer a agentes vinculados e a sua estrutura organizativa,
incluindo canais de comunica¢do e a forma como o agente vinculado se insere na sua estrutura
empresarial;

b) Identificacdo dos agentes vinculados e das pessoas responsaveis pela sua gestao;
c) Enderego em Portugal dos agentes vinculados.

3 - A gestdo da sucursal é confiada a uma diregdo com um responsavel com poderes bastantes para
tratar e resolver definitivamente em Portugal todos os assuntos que respeitem a sua atividade.

4 - No prazo de dois meses contados da comunicagao prevista no n.2 1, a CMVM organiza a
supervisdo da sucursal relativamente as matérias da sua competéncia e comunica a empresa de
investimento que pode estabelecer a sucursal.

5 - Em caso de siléncio da CMVM no prazo previsto no ndmero anterior, a sucursal pode
estabelecer-se e, cumprido o disposto em matéria de registo, iniciar a sua atividade.

6 - A empresa de investimento comunica, por escrito, a CMVM e a autoridade competente do
Estado-Membro de origem, com a antecedéncia de 30 dias, qualquer alteracdo dos elementos
referidos nos n.os 1 e 2.

7 - A abertura de novos estabelecimentos em Portugal por empresa de investimento que ja tenha
sucursal em Portugal apenas carece da comunica¢cdao do novo endere¢o, nos termos previstos no
numero anterior.

8- A CMVM publica aidentidade dos agentes vinculados da empresa de investimento estabelecidos
no Estado-Membro de origem que prestem servigos ou atividades de investimento em Portugal.

Artigo 32.2
Poderes da CMVM relativamente a prestacao de servigos e atividades de investimento

1- A CMVM notifica a autoridade de supervisdo competente do Estado-Membro de origem quando
tiver motivos claros e demonstraveis para crer que uma empresa de investimento com sede nesse
Estado-Membro a atuar em Portugal incumpre as normas relativas a sua atividade da competéncia
desse Estado-Membro.
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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 mantiver a conduta, a CMVM, apds informar a autoridade competente do Estado-
Membro de origem, adota 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 transa¢des em Portugal, sendo a Comissao
Europeia informada sem demora das medidas adotadas.

3 - Fora dos casos do n.2 1, quando tome conhecimento que uma sucursal que exerca atividade em
Portugal ndo observa as disposicoes relativas a atividade, a CMVM determina-lhe que ponha termo a
conduta.

4 - Caso a sucursal ndo adote as medidas necessarias nos termos do numero anterior, a CMVM
adota as medidas adequadas para assegurar que aquela ponha termo a conduta e informa a
autoridade competente do Estado-Membro de origem da natureza dessas medidas.

5 - Se, apesar das medidas adotadas nos termos do nimero anterior, a sucursal mantiver a sua
conduta, a CMVM, apds informar a autoridade competente do Estado-Membro de origem, adota as
medidas adequadas e necessarias para colocar termo a conduta e, se necessario, impedir que a
sucursal inicie novas transac6es em Portugal, informando sem demora a Comissdao Europeia das
medidas adotadas.

6 - No caso referido nos n.os 2 e 5, a CMVM pode ainda remeter a questdo para a Autoridade
Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados, nos termos da legislacdo da Unido Europeia.

7 - As disposices a que se refere o n.2 3 sdo as relativas ao registo das operagdes e a conservacdo
de documentos, aos deveres gerais de informacdo, a execucdo de ordens nas melhores condicdes, ao
tratamento de ordens de clientes, a informacdo sobre ofertas de precos firmes e operagdes realizadas
fora de mercado regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral e a informacdo a CMVM
sobre operagoes.

8 - As comunicac¢Oes e medidas adotadas pela CMVM ao abrigo do presente artigo sao comunicadas
sem demora pela CMVM a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados

Artigo 33.2
Informacao relativa a atividade em Portugal

A CMVM pode exigir as empresas de investimento com sede noutro Estado-Membro com sucursal
em Portugal a apresentacdo periddica de relatérios sobre as suas operacGes efetuadas em territdrio
portugués, para efeitos estatisticos.



Mod. 99999923/T - 01/14

Decreto-Lei n.° 109-H/2021 2021/12/10

SUBSECCAO Il
Liberdade de prestagao de servigos

Artigo 34.2
Prestacao de servigos em Portugal

A empresa deinvestimento autorizada noutro Estado-Membro da Uniao Europeia a prestar servigos
e atividades de investimento e servigcos auxiliares pode prestar esses servigos em Portugal, ainda que
nao possua estabelecimento em Portugal.

Artigo 35.2
Requisitos

1 - A empresa de investimento pode iniciar a prestacdao de servicos em Portugal assim que a
autoridade competente do Estado-Membro de origem envie a comunicagdo a CMVM que contenha as
informacdes previstas nas alineas a) e e) don.2 1 e no n.2 2 do artigo 31.2

2 - A CMVM pode determinar que a empresa de investimento esclareca o publico quanto ao seu
estatuto, caracteristicas, principais elementos de atividade e situacdo financeira.

3 - S3o aplicaveis, com as necessdrias adaptacdes, os n.os 6 e 8 do artigo 31.2 e os n.os 1 e 2 do
artigo 32.¢

SECCAO IV
Atividade em Portugal de empresas de investimento com sede em paises terceiros

Artigo 36.2
Sucursal de empresas de investimento com sede em paises terceiros

1 - As empresas de investimento com sede em pais terceiro que pretendam prestar servigos e
atividades de investimento, em conjunto com ou sem a oferta de servicos auxiliares, podem
estabelecer sucursal em Portugal mediante autorizagdao da CMVM.

2 - Para efeitos do nimero anterior, a CMVM tem em conta se:

a) Os servicos e atividades de investimento e os servi¢os auxiliares para os quais a empresa de
investimento solicita autorizacdo estdo sujeitos a autorizacdo e supervisdo no pais terceiro em que
esta estabelecida e se essa empresa de investimento estd devidamente autorizada;

b) A autoridade competente no pais terceiro aplica as recomendac¢des do Grupo de Acdo Financeira
no ambito da prevencdo do branqueamento de capitais e da luta contra o financiamento do
terrorismo;

c) ACMVM e as autoridades de supervisdo competentes do pais terceiro em que a empresa estd
estabelecida dispdem de acordos de cooperagdo que regem nomeadamente a troca de informacées
para preservar a integridade do mercado e proteger os investidores;

d) Se os responsaveis pela gestdo da sucursal foram designados em cumprimento do disposto no
artigo 49.2, bem como se estdo verificados os requisitos de adequacgdo previstos no presente regime;
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e) O pais terceiro em que a empresa de investimento esta sediada assinou um acordo com Portugal
que preencha integralmente o disposto no artigo 26.2 do Modelo de Convencao Fiscal sobre o
Rendimento e o Patrimdénio da Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico e
garanta um intercambio efetivo de informacGes em matéria fiscal, incluindo acordos fiscais
multilaterais;

f) O capital inicial a disposicdo da sucursal é suficiente;

g) A empresa de investimento pertence a um sistema de indemnizacdo dos investidores autorizado
ou reconhecido em conformidade com a legislagdo da Unido Europeia;

h) Se a empresa de investimento demonstra que cumpre os deveres previstos no Cédigo dos
Valores Mobiliarios em matéria de organizacdo e exercicio, negociacdo algoritmica, acesso eletrdnico
direto e membros compensadores, tratamento e execu¢ao de ordens de clientes, nomeacao de
agentes vinculados, e contrapartes elegiveis, bem como se cumpre os requisitos aplicaveis a gestdo de
sistemas de negociacao multilateral ou organizado;

i) A empresa de investimento demonstra cumprir o disposto na legislacdo da Unido Europeia
relativa aos mercados de instrumentos financeiros em matéria transparéncia e de reporte de
transacoes.

Artigo 37.2
Autorizacdao para estabelecimento em Portugal de sucursal de empresa de investimento com
sede em pais terceiro

1 - Ao estabelecimento em Portugal de sucursal de uma empresa de investimento com sede em
pais terceiro aplica-se o disposto no n.2 4 do artigo 8.2, nos artigos 13.2, 15.2, 25.2, 28.2, 29.2 e no n.2
2 do artigo 31.2

2 - Sem prejuizo dos elementos referidos pelo n.2 4 do artigo 8.2, a empresa de investimento
referida n.2 1 do artigo anterior presta a CMVM as seguintes informacdes:

a) A designacdo da autoridade responsavel pela sua supervisdo no pais terceiro em causa e, caso
exista mais de uma autoridade responsavel pela supervisdo, informagdes pormenorizadas sobre os
respetivos ambitos de competéncia;

b) Todas as informacdes relevantes sobre a empresa de investimento, em particular no que respeita
a denominacdo, a forma juridica, a sede estatutdria, aos membros do 6rgdo de administracdo e aos
acionistas relevantes;

c) Um programa de atividades que especifique os servicos e atividades de investimento, bem como
0s servigos auxiliares a prestar e a exercer e a estrutura organizativa da sucursal, incluindo uma
descricdo de qualquer externalizagcdo a terceiros de fungdes operacionais essenciais;

d) Informacgdes sobre o capital inicial a disposi¢do da sucursal;

e) O nome das pessoas responsaveis pela gestdo da sucursal e os documentos relevantes que
demonstram o cumprimento do artigo 49.2, bem como os requisitos de adequagao previstos no
presente regime.
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3 - Sem prejuizo do disposto no artigo anterior, a CMVM pode recusar a autorizacdo nos casos
referidos no artigo 12.2

4 - A CMVM comunica a sua decisdo a empresa de investimento com sede em pais terceiro no prazo
de seis meses.

5 - A sucursal de empresa de investimento com sede em pais terceiro autorizada nos termos dos
numeros anteriores comunica no primeiro semestre de cada ano a CMVM as seguintes informacgdes:

a) A escala e o ambito dos servicos prestados e das atividades exercidas em Portugal;

b) O volume de negdcios e o valor agregado dos ativos correspondentes aos servigos e atividades a
gue se refere a alinea anterior;

c) Uma descricdo pormenorizada dos mecanismos de protecdo dos investidores a disposicdao dos
clientes da sucursal, incluindo os direitos desses clientes resultantes do regime de indemnizagado dos
investidores a que se refere a alinea g) do n.2 2 do artigo anterior;

d) A sua politica e disposicOes relativas a gestdo de riscos aplicadas pela sucursal relativamente aos
servicos e atividades a que se refere a alinea a);

e) Os sistemas de governacdo, incluindo os titulares de fun¢Ges essenciais para as atividades da
sucursal;

f) As suas exposicdes mensais minimas, médias e maximas sobre as contrapartes da Unido Europeia,
se exercerem a atividade de negociagdo por conta propria;

g) O valor total dos instrumentos financeiros provenientes de contrapartes da Unido Europeia
objeto de tomada firme ou colocados com garantia nos 12 meses precedentes, se prestarem servicos
de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com
garantia;

h) Qualquer outra informacdo que a CMVM considere necessaria para permitir a monitorizacdo
exaustiva das atividades da sucursal.

6 - ACMVM comunica anualmente a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados
a lista de sucursais de empresas de investimento com sede em pais terceiro que operam em Portugal,
e, mediante pedido daquela Autoridade, comunica as seguintes informacdes:

a) Todas as autorizagGes para sucursais concedidas nos termos da presente sec¢do, e quaisquer
alteracdes subsequentes dessas autorizacgdes;

b) A escala e o ambito dos servicos prestados e das atividades exercidas por uma sucursal de
empresa de investimento com sede em pais terceiro autorizada em Portugal;

c) O volume de negdcios e o total dos ativos correspondentes aos servicos e atividades referidos na
alinea anterior;

d) A designagdo do grupo do pais terceiro ao qual pertence uma sucursal autorizada.
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7 - ACMVM coopera com as autoridades competentes das entidades que fagam parte do mesmo
grupo a que pertencem as sucursais de empresas de investimento com sede em pais terceiro
autorizadas nos termos da presente sec¢do, com a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados e com a Autoridade Bancdria Europeia, para assegurar que todas as atividades desse grupo
na Unido Europeia estejam sujeitas a uma supervisao global, coerente e eficaz, nos termos do presente
regime, da legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das instituicGes, as
empresas de investimento e aos mercados de instrumentos financeiros.

Artigo 38.2
Prestacdo de servigos por exclusiva iniciativa do cliente

1 - A presente sec¢do ndo se aplica quando um cliente, investidor profissional ou ndo profissional
na acecdo do Cdédigo dos Valores Mobilidrios, estabelecido ou situado em Portugal, inicie
exclusivamente por iniciativa prépria a prestacdo de um servico de investimento ou o exercicio de uma
atividade de investimento por uma empresa de investimento com sede em pais terceiro.

2 - Sem prejuizo das relagbes intragrupo, ndo se considera que o servico foi prestado por exclusiva
iniciativa do cliente se a empresa de investimento com sede em pais terceiro angaria clientes ou
potenciais clientes na Unido Europeia diretamente ou através de entidades que atuem em seu nome
ou que tenham uma relagdo estreita com essa empresa de investimento ou com qualquer outra pessoa
que atue em nome da mesma.

3 - Sem prejuizo do disposto no n.2 1, a empresa de investimento com sede em pais terceiro ndo
pode negociar no mercado com o referido cliente novas categorias de produtos ou servicos de
investimento, salvo se estabelecer uma sucursal.

SECCAO V
Atividade em paises terceiros de empresas de investimento com sede em Portugal

Artigo 39.2
Filiais e sucursais em paises terceiros

1 - As empresas de investimento com sede em Portugal podem constituir filiais ou estabelecer
sucursais em paises que ndo sejam membros da Unido Europeia mediante autorizacdo da CMVM.

2 - A constituicdo filial referida no nimero anterior observa o seguinte procedimento:
a) A empresa de investimento apresenta o pedido de autoriza¢do do seu projeto a CMVM;

b) A CMVM pode recusar o pedido com fundado motivo, nomeadamente por a situagdo financeira
da empresa de investimento ser inadequada ao projeto;

c) O prazo do procedimento é de 90 dias.
3 - O estabelecimento de sucursais referidas no n.2 1 observa o seguinte procedimento:

a) O requerimento de autorizacdo inclui os elementos previstos nas alineas a), b), ¢c) e f) don.2 1 do
artigo 19.9;
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b) A autorizacdo define os servicos e atividades de investimento, bem como os servigos auxiliares,
que a sucursal da empresa de investimento esta autorizada a prestar ou exercer;

c) A CMVM pode opor-se a pretensdo de estabelecimento de sucursal em pais terceiro, com
fundado motivo, nomeadamente por as estruturas administrativas ou a situacgdo financeira da empresa
de investimento serem inadequadas ao projeto, por existirem obstaculos que impecam ou dificultem
o controlo e a inspec¢do da sucursal pela CMVM ou por os regimes legais adotados nesse pais terceiro
nao serem equivalentes aos adotados na Unido Europeia, nomeadamente os relativos a prevencao de
branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo;

d) A decisdo de recusa é fundamentada e notificada a instituicdo interessada no prazo de 3 meses;
e) Findo o prazo de 3 meses entende-se, em caso de siléncio, que a pretensao foi recusada.

4 - A gestdo corrente da sucursal em pais terceiro é confiada a um minimo de dois gerentes, sujeitos
a todos os requisitos exigidos aos membros do érgao de administracdo das empresas de investimento.

5 - A abertura de novos estabelecimentos num pais terceiro em que a empresa de investimento ja
tenha uma sucursal apenas carece de comunicacdo a CMVM do novo endereco.

6 - A sucursal em pais terceiro s6 pode efetuar operacdes que a empresa de investimento esteja
autorizada a realizar e que constem do programa de atividades.

7 - A empresa de investimento comunica a CMVM, com um més de antecedéncia, a modificacdo de
qualquer dos elementos referidos nas alineas b), c) e f) do n.2 1 do artigo 19.2 relativas ao
estabelecimento de sucursal.

TiTULO 1Nl
Exercicio da atividade

CAPITULO |
Disposicoes gerais

Artigo 40.2
Cumprimento continuo dos requisitos de autorizagdo e comunicagdo de situagdo de
desequilibrio financeiro

1 - As empresas de investimento observam de forma continua os requisitos para a respetiva
autorizagdo previstos no presente regime, sob pena de revogacao.

2 - As empresas de investimento comunicam de imediato a CMVM quaisquer factos suscetiveis de
comprometer a observancia dos requisitos de autorizacdo, bem como as medidas adotadas ou a adotar
para sanar a situagdo.

3 - Quando uma empresa de investimento se encontrar, por qualquer razao, em situacdao de
desequilibrio financeiro ou de insolvéncia, ou em risco de o ficar, o 6rgdo de administracdo ou
fiscalizacdo comunicam imediatamente este facto a CMVM.
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4 - Os 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo da empresa de investimento comunicam igualmente
a CMVM, ainda que considerem que o respetivo impacto no equilibrio financeiro da empresa de
investimento pode ndo se verificar:

a) Risco de incumprimento de requisitos prudenciais, nomeadamente dos niveis minimos de
adequacdo de fundos proprios;

b) Desvalorizacdo materialmente relevante dos ativos da empresa de investimento ou perdas
materialmente relevantes em outros compromissos da empresa de investimento, ainda que sem
reconhecimento imediato nas demonstragées financeiras;

c) Risco de incapacidade de a empresa de investimento dispor de meios liquidos para cumprir as
suas obrigacdes, a medida que as mesmas se vencem;

d) Dificuldades de financiamento para satisfacdo das respetivas necessidades de disponibilidades
liquidas;

e) Dificuldades na disponibilizagdo de fundos por parte dos acionistas para efeitos de realizacdo de
um aumento do capital social, quando este seja necessario ou conveniente para dar cumprimento a
requisitos legais ou regulamentares;

f) Verificacdo de alteragdes legais ou regulamentares, em Portugal ou no estrangeiro, com impacto
relevante na atividade da empresa de investimento;

g) Ocorréncia de eventos com potencial impacto negativo relevante nos resultados ou no capital
proprio, nomeadamente os relacionados com:

i) A incapacidade de uma contraparte cumprir os seus compromissos financeiros perante a
empresas de investimento, incluindo possiveis restricdes a transferéncia de pagamentos do exterior;

ii) Movimentos desfavordveis no preco de mercado de instrumentos financeiros valorizados ao
justo valor, provocados, nomeadamente, por flutuagdes em taxas de juro, taxas de cambio, valor de
instrumentos financeiros, spreads de crédito ou precos de mercadorias;

iii) Falhas na andlise, processamento ou liquida¢do das operagdes, fraudes internas e externas ou
inoperacionalidade das infraestruturas;

h) Existéncia de contingéncias materialmente relevantes de natureza fiscal ou reputacional, ou
resultantes da aplicacdo de medidas ou sang¢des por parte de autoridades administrativas ou judiciais,
em Portugal ou no estrangeiro.

5 - Os membros dos orgdos de administracdo e fiscalizacdo estdo individualmente obrigados a
comunicagdo referida nos nimeros anteriores, devendo fazé-la por si préprios se o 6rgdo a que
pertencem a omitir ou a diferir.

6 - Sem prejuizo de outros deveres de comunicagdo ou participacdo estabelecidos na lei, o érgdo
de fiscalizacdo ou qualquer membro dos 6rgdos de administracdo ou fiscalizacdo, bem como os
titulares de participaces qualificadas, comunicam de imediato a CMVM qualquer irregularidade grave
de que tomem conhecimento relacionada com a administracdo, organizacdo contabilistica e
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fiscalizagdo interna da empresa de investimento suscetivel de a colocar em situa¢do de desequilibrio
financeiro.

7 - O dever de comunicagdo previsto nos numeros anteriores subsiste apds a cessacdo das fungdes
em causa ou da titularidade da participacdo qualificada, relativamente a factos verificados durante o
exercicio de tais fungdes ou da titularidade da respetiva participagao.

8 - Na sequéncia de comunicagdes efetuadas, a CMVM pode solicitar, a todo o tempo, quaisquer
informacdes que considere necessarias, as quais devem ser prestadas no prazo fixado para o efeito.

Artigo 41.2
Sustentabilidade

As empresas de investimento que incluam, nos servigos por si prestados, objetivos relacionados
com a sustentabilidade cumprem a legislagdo da Unido Europeia relativa a divulgacdo de informacdes
relacionadas com a sustentabilidade no setor dos servicos financeiros e a promocao do financiamento
sustentavel.

Artigo 42.2
Fundos préprios

As empresas de investimento dispdem, em permanéncia, de fundos proprios ndo inferiores aos
calculados nos termos da legislacdo da Unidao Europeia relativa aos requisitos prudenciais das
empresas de investimento.

CAPITULO Il
Organizagao interna e governo societario

SECCAO |
Disposicoes gerais

Artigo 43.2
Organizagao interna

As empresas de investimento implementam e mantém permanentemente operacionais
mecanismos de controlo interno e procedimentos administrativos e contabilisticos que permitam a
CMVM avaliar, a todo o tempo, o cumprimento, pelas mesmas, do disposto no presente regime e na
legislacao da Unidao Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.

Artigo 44.2
Registo de operagcdes e documentagao

As empresas de investimento registam todas as suas opera¢des e documentam todos os seus
sistemas e processos sujeitos ao disposto no presente regime e na legislagao da Unido Europeia relativa
aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.
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SECCAO II
Procedimentos de avaliagao

Artigo 45.2
Procedimentos de avaliagdo do capital interno e ativos liquidos

1 - As empresas de investimento dispéem de dispositivos, estratégias e processos solidos, efetivos
e exaustivos para avaliar e manter continuamente os montantes, tipos e distribuicao de capital interno
e de ativos liquidos que considerem adequados para cobrir a natureza e o nivel de riscos que possam
representar para terceiros e a que as proprias empresas estejam ou possam vir a estar expostas.

2 - Os dispositivos, estratégias e processos previstos no nimero anterior sdo:
a) Adequados e proporcionais em relacdo a natureza, escala e complexidade das suas atividades; e
b) Analisados periodicamente.

3 - O disposto nos nimeros anteriores ndo é aplicavel as empresas de investimento de pequena
dimensdo e ndo interligadas, salvo determinacdo da CMVM, na medida considerada necessaria.

SECCAO IlI
Sistema de governo societario

SUBSECCAO |
Ambito

Artigo 46.2
Ambito de aplicacdo

1 - A presente seccdo ndo se aplica se a empresa de investimento demonstrar que é uma empresa
de investimento de pequena dimensdo e nao interligada, sem prejuizo do disposto na alinea g) do
artigo 9.2 e non.2 7 do artigo 51.2

2 - Sempre que uma empresa de investimento passe a preencher as condi¢des previstas no nimero
anterior, a presente seccdo deixa de ser aplicavel quando decorridos seis meses a contar daquele
momento e apenas se a empresa de investimento preservar as referidas condi¢cbes de forma
ininterrupta durante esse periodo e apds notificar a CMVM.

3 - Quando uma empresa de investimento avaliar que nao preenche todas as condi¢des previstas
no n.2 1, notifica a CMVM e d4d cumprimento ao disposto no presente capitulo no prazo de 12 meses
a contar da data da avaliacao.

4 - As empresas de investimento aplicam o regime da remuneragdo variavel a remuneracao
concedida pelos servicos prestados ou pelo desempenho no exercicio seguinte agquele em que é
efetuada a avaliacdo a que se refere o nimero anterior.

5 - As empresas de investimento estdo sujeitas a presente secg¢ao:

a) Em base individual, quando se aplique o requisito do capital de grupo previsto na legislacdo da
Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento;
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b) Em base individual e em base consolidada, quando se aplique a consolidagdo prudencial prevista
na legislacdao da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.

6 - O disposto na alinea b) do nimero anterior ndo é aplicavel as empresas filiais incluidas na
situacdo consolidada, estabelecidas em paises terceiros, se a empresa-mde na Unido Europeia
demonstrar que o cumprimento dos deveres do presente capitulo é ilegal nos termos da legislacdo
desse pais terceiro.

SUBSECCAO I
Sistema de governo societario

Artigo 47.2
Sistema de governo societario

1 - As empresas de investimento dispéem de um sistema de governo societario sélido, adequado,
eficaz e proporcional a natureza, escala e complexidade dos riscos inerentes ao modelo de negécio e
as atividades por si desenvolvidas.

2 - O sistema de governo societario inclui nomeadamente os seguintes elementos:

a) Uma estrutura organizativa clara, com linhas de reporte e responsabilidade bem definidas,
transparentes e coerentes;

b) Processos eficazes de identificacdo, gestdo, controlo e comunicacdo dos riscos a que estejam ou
possam vir a estar expostas ou dos riscos que representem ou possam vir a representar para terceiros;

¢) Mecanismos adequados de controlo interno, incluindo procedimentos administrativos e
contabilisticos sdlidos;

d) Politicas e praticas de remuneracdo consentaneas com uma gestdo solida e eficaz do risco, que
promovam esse tipo de gestdo e que sejam ndo discriminatorias nomeadamente em razdo do género.

Artigo 48.2
Competéncias relativas ao sistema de governo

1 - Os drgdos de administracdo e fiscalizacdo das empresas de investimento, no ambito das
respetivas competéncias, definem, fiscalizam e sdo responsaveis pela aplicacdo de sistemas de
governo, de modo a promover a integridade do mercado e os interesses dos clientes.

2 - Para efeitos do niumero anterior, no ambito das respetivas funcdes, os érgaos de administragdo
e fiscalizacdo:

a) Sdo responsaveis pela atividade da empresa de investimento;

b) Aprovam e fiscalizam a execucdo dos seus objetivos estratégicos, estratégia de risco e governo
societario;

c) Definem a organizacdo da empresa de investimento e dos procedimentos aplicaveis a prestacdo
de servicos e atividades de investimento, bem como de servigos auxiliares;
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d) Aprovam e fiscalizam a politica de servicos, produtos e operacdes oferecidos e prestados pela
empresa, de acordo com o nivel de tolerdncia de risco definido e tendo em conta as caracteristicas e
necessidades dos clientes;

e) Asseguram a integridade dos sistemas contabilistico e de informacdo financeira, incluindo o
controlo financeiro e operacional, e o cumprimento da legislacdo e regulamentacdo aplicaveis a
empresa de investimento;

f) Supervisionam o processo de divulgacdo e o cumprimento dos deveres de informacao;
g) Acompanham e controlam a atividade da dire¢do de topo.

3 - Os 6rgaos de administracado e fiscalizagdo acompanham e avaliam, periodicamente ou sempre
gue existam alteracdes de contexto relevantes, os sistemas de governo, a adequacao e execuc¢ao dos
objetivos estratégicos, a eficacia dos procedimentos de governacdo e monitorizacdo e politicas
relacionadas, devendo ainda, no ambito das respetivas competéncias, adotar medidas adequadas a
corrigir quaisquer deficiéncias detetadas.

4 - O sistema de governo societdrio tem em conta as regras deste regime sobre as funges do érgao
de administracdo e do érgao de fiscalizagdo na gestdo de riscos, o tratamento de riscos, as politicas de
remuneracdo, o apoio financeiro publico extraordinario, a remuneragdo varidvel e o comité de
remuneragoes.

Artigo 49.2
Fungdes do 6rgao de administracao e de fiscalizagdo na gestao de riscos

1 - O 6rgdo de administracdo da empresa de investimento aprova e examina periodicamente as
estratégias e as politicas relativas a tolerancia pelo risco da empresa de investimento, bem como a
gestdo, ao controlo e a reducdo dos riscos a que a empresa de investimento esta ou possa vir a estar
exposta, tendo em conta a conjuntura macroeconémica e o ciclo econdmico da empresa de
investimento.

2 - 0 6rgdo de administra¢do dedica tempo suficiente para garantir a analise adequada das matérias
referidas no nimero anterior e afeta recursos suficientes a gestdo de todos os riscos significativos aos
guais a empresa de investimento esta exposta.

3 - As empresas de investimento estabelecem linhas de reporte ao 6rgdo de administragdo
relativamente a todos os riscos significativos e a todas as politicas de gestdo de riscos e respetivas
alteragodes.

4 - O 6rgdo de fiscalizacdo e, caso tenha sido constituido, o comité de riscos, tém acesso as
informacdes sobre os riscos a que a empresa de investimento estd ou possa estar exposta.

Artigo 50.2
Comité de riscos

1 - As empresas de investimento criam um comité de risco composto por membros do 6rgdo de
fiscalizacdo ou do érgdo de administracdo sem fungdes executivas.
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2 - Os membros do comité de risco previsto no nimero anterior:

a) Possuem conhecimentos, competéncias e experiéncia adequados para compreender, gerir e
controlar integralmente a estratégia de risco e a tolerdncia pelo risco da empresa de investimento;

b) Asseguram que o comité de riscos aconselha o drgdo de administracdo sobre a tolerancia e a
estratégia de risco gerais, atuais e futuras da empresa de investimento e assiste o orgdo de
administracdo na supervisdo da execugdo dessa estratégia pela direcdo de topo, sem prejuizo da
responsabilidade geral do drgdo de administracdo pelas politicas e estratégias de risco da empresa de
investimento.

3 - O comité de riscos ndo é obrigatdrio nas empresas de investimento cujo valor dos ativos
patrimoniais e extrapatrimoniais seja, em média, igual ou inferior a 100 milhGes de euros durante o
periodo de quatro anos imediatamente anterior ao exercicio em causa.

Artigo 51.2
Gestao de riscos

1 - As empresas de investimento dispdem de estratégias, politicas, procedimentos e sistemas
sélidos para identificar, medir, gerir e controlar:

a) As fontes e efeitos significativos do risco para os clientes e qualquer impacto significativo nos
fundos proprios;

b) As fontes e efeitos significativos do risco para o mercado e qualquer impacto significativo nos
fundos proprios;

c) As fontes e efeitos significativos dos riscos para as empresas de investimento, em especial para
as que possam esgotar o nivel de fundos préprios disponiveis, incluindo, se for adequado, as alteracées
significativas do valor contabilistico dos ativos, nomeadamente créditos sobre agentes vinculados, o
incumprimento de clientes ou contrapartes, posicdes em instrumentos financeiros, moeda estrangeira
e mercadorias e obrigacGes relativas a regimes de pensdes de beneficio definido;

d) O risco de liquidez num conjunto de horizontes temporais adequados, incluindo o intra-diario,
para garantir que as empresas de investimento mantém niveis adequados de recursos liquidos,
nomeadamente para dar resposta as fontes significativas de risco referidas nas alineas anteriores;

e) Os riscos de sustentabilidade, relativos a qualquer acontecimento ou condicdo de natureza
ambiental, social ou de governacdo cuja ocorréncia seja suscetivel de provocar um impacto negativo
significativo efetivo ou potencial no valor do investimento.

2 - As estratégias, politicas, processos e sistemas referidos no nimero anterior sdo proporcionais a
complexidade, ao perfil de risco, ao ambito da atividade das empresas de investimento e a tolerancia
ao risco definida pelo érgdo de administracdo, e refletem a importancia relativa da empresa de
investimento em cada Estado-Membro em que exerce atividade.

3 - Para efeitos da alinea a) do n.2 1 e do nimero anterior, a CMVM tem em considerag¢do as
disposicGes aplicaveis a segregacdo de bens dos clientes.
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4 - Para efeitos da alinea a) do n.2 1, as empresas de investimento ponderam a subscricdo de um
seguro de responsabilidade civil profissional como ferramenta eficaz na gestdo dos seus riscos.

5 - As empresas de investimento avaliam qualquer impacto significativo nos fundos préprios se os
riscos identificados ndo forem devidamente acautelados pelos requisitos de fundos proprios
calculados nos termos da legislagdo da Unidao Europeia relativa aos requisitos prudenciais das
empresas de investimento.

6 - Caso as empresas de investimento tenham de proceder a respetiva liquidacdo ou cessacdo das
suas atividades, ao ter em conta a viabilidade e sustentabilidade dos seus modelos e estratégias de
negacio, avaliam, durante todo o processo de saida do mercado, os requisitos e recursos necessarios
gue sejam realistas em termos de calendario e de manutencdo dos fundos proprios e dos recursos
liquidos.

7 - O disposto nas alineas a), c) e d) do n.2 1 é aplicavel as empresas de investimento de pequena
dimensao e ndo interligadas.

SUBSECCAO Il
Remuneragoes

Artigo 52.2
Ambito da politica de remuneragdo

As empresas de investimento adotam, aplicam e reveem periodicamente uma politica de
remuneracao através de documento escrito que abranja as seguintes categorias de colaboradores:

a) Os membros dos 6rgdos de administracdo e de fiscalizacdo;
b) A direcdo de topo;
c) Os responsaveis pela assuncdo de riscos e pelas fun¢des de controlo interno; e

d) Todos os colaboradores cuja remuneracao global seja, no minimo, igual a remuneragdo mais
baixa recebida pela dire¢do de topo ou pelos responsaveis pela assuncdo de riscos, cujas atividades
profissionais tenham um impacto significativo no perfil de risco da empresa de investimento ou dos
ativos que gere.

Artigo 53.2
Principios gerais

1 - A politica de remuneracgao:

a) E proporcional em relacdo a escala, organizacdo interna e natureza, bem como ao dmbito e
complexidade das suas atividades;

b) E neutra do ponto de vista do género, baseando-se no principio da igualdade de remuneracdo
de colaboradores por trabalho igual;

c) E consentanea com uma gest3o sélida e eficaz do risco e promove esse tipo de gestio;
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d) Encontra-se alinhada com a estratégia de negdcio e os objetivos da empresa de investimento e
também tem em conta os efeitos a longo prazo das decisGes de investimento tomadas;

e) Contém medidas destinadas a evitar conflitos de interesses, a incentivar uma conduta
empresarial responsavel e a promover a sensibilizacdo para os riscos e a assungao prudente de riscos.

2 - Os colaboradores referidos no artigo anterior ndo podem utilizar estratégias de cobertura
pessoais ou celebrar seguros de remuneracdao ou de responsabilidade, nem qualquer outro
mecanismo, que dé origem ao recebimento de remuneragdo varidvel em montante superior ao
resultante da aplicacdao da presente subseccao.

Artigo 54.2
Competéncia decisdria e de revisao

1 - A politica de remuneracao relativa aos membros dos drgdos de administracao e fiscalizagdo é
aprovada pela assembleia geral.

2 - A competéncia prevista no numero anterior pode ser delegada numa comissdo de
remuneragoes, nos termos do Cddigo das Sociedades Comerciais, ou no comité de remuneracgdes a
que se refere o artigo seguinte.

3 - A politica de remuneragdes relativa aos colaboradores que ndo sejam membros dos érgaos
sociais previstos no n.2 1 é aprovada pelo comité de remuneracdes, caso exista, ou pelos orgdos de
fiscalizacdo ou de administragdo.

4 - Sem prejuizo das competéncias do comité de remuneracgdes, caso exista, o 6rgao de fiscalizacdo
revé periodicamente a politica de remuneracdo e fiscaliza a sua aplicagdo.

5 - A aplicacdo da politica de remuneragdo é sujeita, pelo menos anualmente, a analise interna,
central e independente, executada pelas fun¢Ges de controlo interno.

Artigo 55.2
Comité de remuneragoes

1 - As empresas de investimento cujo valor de ativos patrimoniais e extrapatrimoniais seja, em
média, superior a 100 milhGes de euros durante o periodo de quatro anos imediatamente anterior ao
exercicio em causa constituem um comité de remuneracgées, ao nivel individual ou do grupo.

2 - Os membros do comité de remuneracgdes, incluindo o seu presidente, sdéo membros do drgao
de fiscalizacdo e do érgdo de administragdo sem fungGes executivas na empresa de investimento.

3 - A composicdo do comité de remuneracdes é equilibrada do ponto de vista do género.
4 - O comité de remuneracgdes:

a) Formula juizos informados e independentes sobre as politicas e praticas de remuneracao, bem
como sobre os incentivos criados para efeitos de gestdo de riscos, de capital e de liquidez;

b) Prepara as decisdes relativas a remuneracdo, incluindo as decisées com implicacdes em termos
de riscos e gestdo dos riscos da empresa de investimento que devam ser tomadas pelo érgdo de
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administracdo, tendo em conta os interesses a longo prazo dos acionistas, dos investidores e de outros
interesses que possam ser afetados pela atividade da empresa de investimento.

Artigo 56.2
Funcgdes de controlo interno

1 - Os colaboradores que exercem func¢des de controlo interno sdo independentes das unidades de
negocio que supervisionam, dispdem de poderes adequados e sdo remunerados em funcdo da
realizacdo dos objetivos associados as suas fungbes, independentemente do desempenho das areas
de negdcio sob o seu controlo.

2 - A remuneracdo dos quadros superiores que desempenham fung¢des de gestdo de riscos e de
controlo de cumprimento é diretamente supervisionada pelo comité de remuneragdes ou, na falta
deste, pelo 6rgdo de fiscalizagdo.

Artigo 57.2
Componente fixa e variavel

1 - A politica de remuneragdo, tendo em conta o regime laboral, estabelece uma clara distingdo
entre os critérios aplicados para determinar:

a) A remuneracao fixa de base, que reflete principalmente a experiéncia profissional relevante e a
responsabilidade organizacional estabelecida na descricdo de fungdes do colaborador como parte das
suas condicdes de trabalho;

b) A remuneracdo variavel, que reflete um desempenho sustentavel e ajustado ao risco do
colaborador, de acordo com indicadores de desempenho que superam as fung¢des do colaborador.

2 - A componente fixa representa uma proporc¢ao suficientemente elevada da remuneracdo total,
a fim de permitir a aplicacdo de uma politica plenamente flexivel de componentes varidveis da
remuneracdo, incluindo a possibilidade de ndo pagamento de qualquer componente variavel da
remuneracgao.

3 - As empresas de investimento fixam os racios adequados entre as componentes fixa e variavel
da remuneracdo total nas suas politicas de remuneracdo, tendo em conta as atividades exercidas e os
riscos conexos, bem como o impacto que as diferentes categorias de colaboradores abrangidos pela
politica de remuneracdo tém no respetivo perfil de risco.

Artigo 58.2
Remuneragao variavel

1- Aremuneracdo variavel atribuida e paga por empresas de investimento é adequada a sua escala
e organizagao interna e a natureza, ambito e complexidade das suas atividades.

2 - Se a componente varidvel da remuneracdo depender do desempenho individual de cada
colaborador, o montante total da remuneracdo varidvel baseia-se numa combinacdo da avaliacdo do
desempenho individual, da unidade de negdcio em causa e dos resultados globais da empresa de
investimento.
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3 - A avaliacdo do desempenho individual integra critérios de natureza financeira e ndo financeira,
de acordo com um quadro plurianual, considerando o ciclo econémico da empresa de investimento e
0s respetivos riscos empresariais.

4 - A remuneracdo variavel ndo pode afetar a capacidade da empresa de investimento para manter
uma sélida base de capital.

5 - N&o pode existir remuneracdo varidvel garantida, salvo para a contratacdo de novos
colaboradores, no seu primeiro ano de trabalho e quando a empresa de investimento tiver uma forte
base de capital.

6 - A afericdo do desempenho utilizada para calcular conjuntos de componentes varidveis da
remuneragdo tem em conta todos os tipos de riscos atuais e futuros, bem como o custo do capital e
da liquidez exigidos nos termos da legislacao da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das
empresas de investimento.

7 - A afetacdo das componentes varidveis da remuneracdo tem em conta todos os tipos de riscos
atuais e futuros.

8 - A remuneracdo variadvel ndo pode ser paga por intermédio de veiculos financeiros ou de
guaisquer mecanismos que evitem a aplicacao do presente regime ou da legislacao da Unidao Europeia
relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.

Artigo 59.2
Remuneragao por cessac¢do de fungoes

1 - Os pagamentos relativos a cessacdo antecipada de fungbes refletem o desempenho individual
durante o periodo de exercicio de fungdes e ndo podem recompensar os incumprimentos ou condutas
inadequadas.

2 - Os mecanismos de remuneracdo relativos a compensacdo ou a cessacdo de vinculos anteriores
sdo compativeis com os interesses a longo prazo da empresa de investimento.

Artigo 60.2
Beneficios discricionarios de pensao

1 - Os beneficios discricionadrios de pensdo sdo compativeis com a estratégia empresarial, os
objetivos, os valores e os interesses a longo prazo da empresa de investimento.

2 - Os beneficios discricionarios de pensao sdo:

a) Retidos pela empresa de investimento, durante um periodo de cinco anos sob a forma de
instrumentos previstos no artigo seguinte, se um colaborador deixar a empresa de investimento antes
da idade de reforma;

b) Pagos sob a forma dos instrumentos a que se refere o artigo seguinte, sujeitos a um periodo de
retencgdo de cinco anos, caso o colaborador atinga a situacdo de reforma.
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Artigo 61.2
Pagamento em instrumentos financeiros

1 - Pelo menos 50 % da remuneragdo varidvel é constituida por um dos seguintes instrumentos:
a) A¢Ges ou outros titulos representativos do capital social;
b) Instrumentos indexados a a¢Ges ou instrumentos equivalentes de tipo ndo pecunidrio;

c) Instrumentos de fundos prdprios adicionais de nivel 1 ou de fundos prdprios de nivel 2 ou outros
instrumentos que possam ser integralmente convertidos em fundos proéprios principais de nivel 1 ou
abatidos ao ativo e que reflitam adequadamente a qualidade de crédito da empresa de investimento
numa perspetiva de continuidade das operacgdes;

d) Instrumentos de tipo ndo pecunidrio que reflitam a composicdo dos instrumentos das carteiras
geridas.

2 - Se uma empresa de investimento ndo emitir nenhum dos instrumentos referidos no nimero
anterior, a CMVM pode aprovar o recurso a mecanismos alternativos que satisfacam os mesmos
objetivos.

3 - Os instrumentos referidos nos niumeros anteriores sdo objeto de uma politica de retencdo
adequada para compatibilizar os incentivos do colaborador com os interesses a longo prazo da
empresa de investimento, dos seus credores e clientes.

4 - A CMVM pode impor restricées aos tipos e caracteristicas desses instrumentos ou proibir a
utilizacdo de certos instrumentos para compor a remuneracgao variavel.

Artigo 62.2
Diferimento da remuneragdo variavel

1 - A empresa de investimento difere, durante um periodo de trés a cinco anos, consoante
adequado, tendo em conta o seu ciclo econdmico, a natureza da sua atividade, os seus riscos e as
atividades dos colaboradores, pelo menos:

a) 40 % da remuneragao variavel;
b) 60 %, no caso de uma remuneragdo variavel de montante particularmente elevado.

2 - A parte da remuneracdo varidvel sujeita a diferimento ndo pode ser constituida de forma mais
rapida do que a que resultaria de um regime proporcional.

3 - Para efeitos da alinea b) do n.2 1, uma remuneracdo varidvel de montante superior a (euro) 1
000 000 euros é sempre considerada de montante particularmente elevado.

Artigo 63.2
Reducgao e reversao

1 - Aremuneracao variavel pode ser totalmente reduzida, nos termos do nimero seguinte, caso o
desempenho financeiro da empresa de investimento seja reduzido ou negativo.



Mod. 99999923/T - 01/14

Decreto-Lei n.° 109-H/2021 2021/12/10

2 - As empresas de investimento definem critérios de aplicacdo de mecanismos de reducdo
(«malus») ou de reversdo («clawback») a totalidade da componente varidvel de remuneragdo que
incluem, nomeadamente, situagcdes em que o colaborador:

a) Participou ou foi responsavel por uma conduta que resultou em perdas significativas para a
empresa de investimento;

b) Deixou de ser considerado adequado para o desempenho de quaisquer fun¢cdes na empresa de
investimento.

Artigo 64.2
Empresas de investimento que beneficiam de apoio financeiro publico extraordinario

Se uma empresa de investimento beneficiar de apoio financeiro publico extraordinario:
a) Nado pode atribuir remuneracado variavel aos membros do 6rgdo de administracao;

b) A remuneracdo varidvel atribuida é limitada a uma percentagem das receitas liquidas caso a
remuneracdo varidvel dos demais colaboradores seja incompativel com a manutencdo de uma sdlida
base de capital da empresa de investimento e com a sua saida atempada do apoio financeiro publico
extraordinario.

Artigo 65.2
Excegoes

1- O disposto no n.2 2 do artigo 60.2 e nos artigos 61.2 e 62.2 n3o se aplica a:

a) Empresas de investimento cujo valor dos ativos patrimoniais e extrapatrimoniais seja, em média,
igual ou inferior a 100 milhdes euros durante o periodo de quatro anos imediatamente anterior ao
exercicio em causa;

b) Colaboradores cuja remuneragdo variavel anual ndo ultrapasse 50 000 euros e ndo represente
mais do que um quarto da sua remuneracgao anual total.

2 - O disposto no n.2 2 do artigo 60.2 e nos artigos 61.2 e 62.2 ndo se aplica ainda a empresas de
investimento cujo valor dos ativos patrimoniais e extrapatrimoniais seja, em média, superior a 100
milhGes de euros e inferior a 300 milhGes de euros durante o periodo de quatro anos imediatamente
anterior ao exercicio em causa se:

a) A empresa de investimento ndo faz parte das trés maiores empresas de investimento com sede
em Portugal em termos de valor total dos ativos;

b) A empresa de investimento ndo esta sujeita aos deveres ou esta sujeita a obrigacGes
simplificadas relativamente a planos da recuperacdo e resolucdo nos termos do presente regime e da
legislacdo relativa as instituicdes de crédito;

c) O volume das atividades patrimoniais e extrapatrimoniais da carteira de negociacdo das
empresas de investimento é igual ou inferior a 150 milhGes de euros; e
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d) O volume das atividades de derivados patrimoniais e extrapatrimoniais das empresas de
investimento é igual ou inferior a 100 milhdes de euros.

Artigo 66.2
Informagdo sobre politicas de remuneracao

1- A CMVM recolhe as informacgdes divulgadas pelas empresas de investimento relativamente aos
dados agregados sobre remuneracdes e a aplicacdo do disposto no artigo anterior nos termos da
legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento, bem
como as informagdes sobre a disparidade salarial entre homens e mulheres prestadas pelas empresas
de investimento, e utiliza-as para aferir as tendéncias e praticas em matéria de remuneracao.

2 - Para os efeitos do nimero anterior, as empresas de investimento prestam a CMVM:

a) InformacgBes relativas ao nimero de colaboradores que auferem remunerac¢des iguais ou
superiores a 1 milhdo de euros por exercicio financeiro, em intervalos de remunerac¢do de 1 milhdo de
euros, incluindo informacGes sobre as suas responsabilidades profissionais, a area de negdcio em
causa e as principais componentes do salario, bdnus, prémios a longo prazo e contribuicGes para
pensodes;

b) Os valores totais de remuneracdo para cada membro do érgdo de administra¢do ou da diregdo
de topo, sempre que solicitado.

3 - O tratamento da informacgdo referida nos nimeros anteriores observa o disposto na legislacdo
da Unido Europeia e nacional relativa a protecado de dados pessoais, quando contenha dados pessoais.

4 - A CMVM transmite as informacdes a que se referem os nimeros anteriores a Autoridade
Bancaria Europeia.

CAPITULO Il
Adequac¢ao dos membros dos drgaos sociais e dos titulares de participacoes qualificadas

Artigo 67.2
Adequac¢ao dos membros dos drgaos de administracdo e fiscalizagdo

1 - Os membros dos érgaos de administracdo e fiscalizacdo das empresas de investimento sdo
pessoas com idoneidade, experiéncia e disponibilidade para as funcGes exercidas.

2 - A adequacdo para o exercicio das respetivas fungGes por parte dos membros dos érgaos de
administracdo e fiscalizacdo das empresas de investimento é avaliada quer no inicio de fun¢bes quer
durante o mandato.

3 - No caso de d6rgdos colegiais, a avaliacdo individual de cada membro é acompanhada de uma
apreciacao coletiva do 6rgdo, tendo em vista verificar se o préprio, considerando a sua composic¢ao,
relne, no seu conjunto, a experiéncia suficiente para cumprir as respetivas fungdes legais e
estatutdrias em todas as dreas relevantes de atuacdo.

4 - A avaliacdo da disponibilidade tem em consideracdo as circunstancias especificas da funcao,
bem como a natureza, escala e complexidade das atividades da empresa de investimento.
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5 - 0s membros de érgdos de administragao e fiscalizagdo de empresa de investimento significativa
em func¢do da dimensdo, organizacdo interna, natureza e complexidade das suas atividades ndo pode
acumular mais que:

a) Um cargo executivo com dois ndo executivos; ou
b) Quatro cargos ndo executivos.
6 - Para efeitos do disposto no numero anterior:

a) Os cargos executivos ou ndo executivos em orgao de administracdo ou fiscalizacdo de empresa
de investimento ou outras entidades que estejam incluidas no mesmo perimetro de supervisdo em
base consolidada ou nas quais a empresa de investimento detenha uma participacdo qualificada
consideram-se um unico cargo;

b) Os cargos exercidos em entidades que ndo exercam atividade de natureza comercial ndo contam
para os limite previstos no nimero anterior.

7 - O disposto no n.2 5 ndo se aplica aos membros dos drgaos de administracdo e fiscalizacdo que
tenham sido especificamente designados no contexto da prestacdo de apoio financeiro publico
extraordinario a empresa de investimento.

8 - No casos previstos no n.2 5, a CMVM pode autorizar a acumulagao de um cargo nao executivo
adicional.

9 - ACMVM informa a Autoridade Bancaria Europeia das autorizacdes concedidas nos termos do
nuimero anterior.

10 - A adequac¢do dos membros dos érgdos de administracdo e fiscalizagdo das empresas de
investimento é objeto de avaliagdo pela CMVM em caso de:

a) Apresentacdo de um pedido de autorizagdo de constituicao;
b) Renovacdo do mandato dos 6rgdos de administracdo e de fiscalizacdo;

c) Apresentacdo de um pedido de alteragbes a composicdo dos érgdos de administragdo e de
fiscalizacdo subsequentes a autorizacao;

d) Verificacdo de factos supervenientes ou do conhecimento superveniente de factos que possam
ter impacto na avaliacdo inicial ou subsequente de adequac¢do do membro do 6rgdo de administragdo
ou de fiscalizacdo.

Artigo 68.2
Avaliagdo inicial de adequagao dos membros dos 6rgaos sociais

1 - As empresas de investimento avaliam prévia e continuamente se os membros dos 6rgdos de
administracdo e fiscalizagdo relinem os requisitos de adequacgdo necessarios para o exercicio das
respetivas fungdes.
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2 - As empresas de investimento apenas propdem a CMVM pessoas previamente avaliadas nos
termos nimero anterior e em que essa avaliacdo tenha concluido pela respetiva adequacdo para o
exercicio das fun¢Oes propostas.

3 - As alterac6es dos membros dos érgdos de administracdo e fiscalizacdo, bem como as renovacgdes
de mandatos, podem ser efetuadas caso a CMVM ndo se oponha no prazo de 30 dias:

a) A contar da data em que receber o respetivo pedido devidamente instruido; ou,

b) Se tiver solicitado informag¢Ges complementares, ndo se pronuncie no prazo de 30 dias apds a
rececao destas.

4 - A avaliacdo referida nas alineas a) a c) do n.2 4 do artigo anterior ou o decurso do prazo de
oposicdo é condicdo necessaria para o exercicio das respetivas fungdes nos termos propostos, bem
como para o registo definitivo da sua designagdo no registo comercial.

Artigo 69.2
Avaliacdo continua de adequagdo dos membros dos 6rgdos sociais

1 - O preenchimento dos requisitos de adequacdo dos membros dos drgdos de administracdo e
fiscalizacdo das empresas de investimento é objeto de supervisdo continua por parte da CMVM.

2 - As empresas de investimento comunicam a CMVM quaisquer factos que possam afetar o
preenchimento dos requisitos de adequacdo dos membros dos seus érgdos de administracdo e
fiscalizacdo, no prazo de cinco dias Uteis apds o respetivo conhecimento.

3 - A CMVM aprecia os factos referidos no nimero anterior, bem como quaisquer outros de que
tenha conhecimento no exercicio das suas fungbes, e, caso considere que deixaram de estar
preenchidos os requisitos de adequacao, pode adotar uma ou mais das seguintes medidas:

a) Determinar a adocdo das medidas adequadas ao cumprimento do requisito em falta e impor um
prazo para o seu cumprimento;

b) Determinar a alteragdo da distribuicdo de pelouros;

c) Determinar a alteracdo da composicdo do orgdo e a apresentagdo a CMVM de todas as
informacdes relevantes e necessarias para a apreciacdo da adequacdo de membros substitutos;

d) Determinar a suspensdo da pessoa em causa pelo periodo necessdrio a sanacdo da falta dos
requisitos identificados;

e) Determinar a destituicdo ou a substituicdo da pessoa em causa quando a falta dos requisitos
identificados ndo puder ser sanada.

4 - Em situacGes de justificada urgéncia e para prevenir o risco de grave dano para a gestdo sa e
prudente da empresa de investimento, para a estabilidade do sistema financeiro, para o regular
funcionamento do mercado ou para os interesses dos investidores, a CMVM pode ainda determinar a
suspensdo provisoéria das funcdes de qualquer membro do 6rgdo de administragdo ou fiscalizacdo da
empresa de investimento.
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5 - A suspensdo provisoéria referida no nimero anterior é comunicada pela CMVM ao membro
visado e a empresa de investimento e cessa os seus efeitos:

a) Por decisdo da CMVM;
b) Em virtude da adocdo das medidas referidas nas alineas d) ou e) do n.2 3;

c) No prazo de 30 dias sobre a data da suspensao sem que seja iniciado um procedimento com vista
a adotar alguma das medidas referidas no n.2 3.

Artigo 70.2
Adequacao dos titulares de participa¢oes qualificadas

1 - Os titulares de participacGes qualificadas em empresas de investimento sdo pessoas adequadas,
tendo em vista a necessidade de garantir uma gestao sa e prudente da empresa de investimento.

2 - A adequacao referida no nimero anterior é objeto de aprecia¢do pela CMVM:

a) No ambito do procedimento de autorizagdo das empresas de investimento;

b) Em momento prévio a aquisicdo ou aumento de uma participacdo qualificada;

c) Continuamente durante todo o tempo de titularidade da participacdo qualificada.

3 - A andlise da adequacdo do potencial adquirente e da solidez financeira da proposta de aquisicdo
baseia-se nomeadamente nos seguintes critérios:

a) A idoneidade do adquirente potencial;

b) A idoneidade e experiéncia da pessoa ou pessoas que venham a administrar a empresa de
investimento em resultado da aquisi¢cao proposta;

c) A solidez financeira do adquirente potencial, designadamente em func¢do do tipo de atividade
exercida e a exercer na empresa de investimento objeto da proposta de aquisi¢ao;

d) A capacidade da empresa de investimento para cumprir de forma continuada os requisitos
prudenciais estabelecidos no presente regime, na legislacdo relativa as instituicdes de crédito e no
regime juridico de supervisdo complementar dos conglomerados financeiros, nomeadamente a
existéncia, no grupo que a empresa vai integrar, de uma estrutura que lhe permita exercer uma
supervisdo efetiva, proceder eficazmente a troca de informacgGes entre as autoridades competentes e
determinar a reparticao de responsabilidades entre as mesmas;

e) A existéncia de motivos razoaveis para suspeitar que, em ligacdo com a aquisicdo proposta, estdo
a ser ou foram cometidos ou tentados atos de branqueamento de capitais ou de financiamento do
terrorismo ou que a aquisi¢cao proposta pode aumentar esse risco.
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Artigo 71.2
Avaliagao inicial

1-Quem pretenda adquirir ou aumentar uma participagado qualificada em empresa de investimento
informa previamente a CMVM e sempre que desse projeto de aquisicio possa resultar uma
percentagem que atinja ou exceda os limiares de 20 %, 33 % ou 50 % de direitos de voto, calculados
nos termos do artigo 20.2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios, ou de participacdo no capital da empresa
de investimento ou que esta passe a ser sua filial.

2 - Para efeitos do disposto no nimero anterior, ndo sdo considerados os direitos de voto ou as
acOes detidas por empresas de investimento em resultado da tomada firme e/ou da colocagdo com
garantia de instrumentos financeiros, desde que os direitos de voto ndo sejam exercidos ou de outra
forma utilizados para intervir na gestdao da sociedade e sejam cedidos no prazo de um ano a contar da
aquisicao.

3 - Sempre que lhe sejam notificadas duas ou mais aquisicdes potenciais na mesma empresa de

investimento, a CMVM trata os adquirentes e os alienantes de modo ndo discriminatério.

Artigo 72.2
Procedimento de avalia¢ao inicial

1 - A CMVM dispde de um prazo de 60 dias Uteis a contar da data da rece¢do da comunicagdo ou
da rececdo de todos os documentos instrutérios obrigatoérios.

2 - ACMVM informa o adquirente potencial da data do termo do prazo de avaliagdo no momento
da emissao do aviso de rececao.

3 - A CMVM pode solicitar informag¢des complementares ao adquirente potencial até ao
guinquagésimo dia do prazo previsto no n.2 1.

4 - O prazo de avaliagdo previsto no n.2 1 suspende-se entre a data do pedido de informacdes
formulado pela CMVM, nos termos do numero anterior, e a rece¢do da resposta do adquirente
potencial, por prazo nao superior a 20 dias Uteis.

5 - Fora do caso previsto no n.2 3, os pedidos de informa¢do da CMVM nao suspendem o prazo de
avaliacao.

6 - A CMVM pode prorrogar a suspensao do prazo de decisdo, até 30 dias Uteis, se o adquirente
potencial for:

a) Uma pessoa singular ou coletiva situada ou sujeita a regulamentacdo fora da Unido Europeia; ou

b) Uma pessoa singular ou coletiva ndo sujeita a supervisdao nos termos do presente regime, da
legislacdao dos organismos de investimento coletivo, da atividade seguradora e resseguradora ou das
instituicdes de crédito.

7 - Caso, uma vez concluida a avaliacdo, decida opor-se a proposta de aquisicdo, a CMVM, no prazo
de dois dias Uteis e sem ultrapassar o periodo de avaliacdo, informa por escrito o adquirente potencial



Mod. 99999923/T - 01/14

Decreto-Lei n.° 109-H/2021 2021/12/10

da sua decisdo e dos seus fundamentos, podendo tornar publica a sua decisdo através do seu Sistema
de Difusdo de Informacao.

8 - A pedido do adquirente potencial, a CMVM divulga através do Sistema de Difusdo de Informacao
uma exposicdo adequada dos fundamentos da decisao.

9 - A proposta de aquisicao considera-se aprovada se a CMVM nado se opuser por escrito no prazo
de avaliacgao.

10 - A CMVM pode fixar um prazo maximo para a conclusdo da aquisicdo proposta e, se necessario,
prorrogar esse prazo.

11 - ACMVM s6 pode deduzir oposi¢do a aquisicdo potencial se:
a) Tiver fundamentos razoaveis nos termos do artigo 70.2; ou
b) A informacédo prestada pelo adquirente for incompleta.

12 - A CMVM solicita o parecer da autoridade competente do Estado-Membro de origem caso o
adquirente corresponda a um dos seguintes tipos de entidades:

a) Instituicdo de crédito, empresa de seguros, empresa de resseguros, empresa de investimento ou
sociedade gestora de organismos de investimento coletivo em valores mobiliarios autorizada noutro
Estado-Membro ou num setor diverso daquele no qual a aquisi¢do é proposta;

b) Empresa-mae de uma entidade referida na alinea anterior;
c) Pessoa singular ou coletiva que controla uma entidade referida na alinea a).

13 - Nas situagdes referidas no nimero anterior, a CMVM indica, na sua decisdo, as opinides e as
reservas comunicadas pela autoridade do Estado-Membro de origem do adquirente potencial.

14 - A pedido das autoridades competentes de outros Estados-Membros, a CMVM comunica as
informacBes essenciais a apreciacdo de projetos de aquisicdo de participacdes qualificadas e, caso
sejam solicitadas, outras informacdes relevantes.

Artigo 73.2
Diminui¢ao ou alienagao de participa¢ao qualificada

Os titulares de participagOes qualificadas em empresa de investimento informam a CMVM, por
escrito, se pretenderem alienar uma participacdo qualificada e sempre que de um projeto de
diminuicdo possa resultar uma percentagem que desc¢a abaixo dos limiares de direitos de voto ou
capital previstos no n.2 1 do artigo 71.2 ou que a empresa de investimento deixe de ser sua filial, bem
como o montante previsto da sua participacdo apods a alienacao.

Artigo 74.2
Comunicagoes relativas a participacoes qualificadas

As empresas de investimento comunicam a CMVM:
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a) Com carater imediato, as aquisi¢cGes potenciais e as alienagGes potenciais de que tenham
conhecimento, que excedam ou passem a situar-se aquém dos limiares de notifica¢do;

b) No prazo de 15 dias, a concretizacdo de aquisi¢cdes e alienagdes;

c) Em abril de cada ano, a identidade dos titulares de participa¢des qualificadas, com especificacdo
do capital social e dos direitos de voto correspondentes a cada participagdo, tal como constam,
nomeadamente, das informacgdes prestadas nas assembleias gerais anuais dos acionistas ou sdécios ou
das informacgdes prestadas por forca das disposi¢cdes aplicaveis as sociedades cujos valores mobiliarios
sdo admitidos a negociacdo num mercado regulamentado.

Artigo 75.2
Supervisdo continua da adequacdo dos titulares de participagées qualificadas

1 - Sem prejuizo da apreciacdo referida no artigo 71.2, a CMVM supervisiona a adequacdo do titular
de participacdo qualificada, de forma continua, durante todo o periodo de titularidade da participacdo
qualificada.

2 - Sem prejuizo dos seus poderes gerais de supervisdo, sempre que tome conhecimento de factos
gue possam afetar o preenchimento do requisito de adequa¢do, a CMVM pode adotar uma ou mais
das seguintes medidas:

a) Determinar a inibicdo do exercicio dos direitos de voto associados a participacdo qualificada,
aplicando-se o disposto no artigo 16.2-B do Cédigo dos Valores Mobiliarios, com as necessarias
adaptacgdes;

b) Determinar a proibicdo de pagamento de dividendos ou de outros rendimentos associados a
titularidade da participacdo qualificada;

c) Determinar um prazo para a alienagdo da participacdo qualificada a pessoas que preencham os
requisitos de adequacao.

3 - ACMVM pode igualmente adotar uma ou mais das medidas referidas no nimero anterior nas
seguintes situacoes:

a) O titular de participacdo qualificada ndo notificou previamente a aquisicdo potencial ou uma
alienagao potencial;

b) O titular de participacdo qualificada concretizou a aquisi¢cdo notificada:
i) Antes de a CMVM se ter pronunciado;

ii) Antes do decurso do prazo de apreciacdo pela CMVM;

iii) Depois de a CMVM se ter oposto a aquisicdo potencial.

4 - Sempre que for adotada a medida referida na alinea a) do n.2 2:

a) A CMVM comunica-a ao interessado, aos érgdos de administracdo e fiscalizacdo e ao presidente
da assembleia geral da empresa de investimento, bem como, quando o titular da participacao
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qualificada seja uma entidade sujeita a sua supervisdo, ao Banco de Portugal e a Autoridade de
Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, e informa o mercado;

b) Sdo anuldveis as delibera¢des tomadas com base em votos sujeitos a inibicdo, salvo se se provar
gue teriam sido tomadas e teriam sido idénticas ainda que esses direitos ndo tivessem sido exercidos;

c) A CMVM pode arguir a anulabilidade referida na alinea anterior.

5-A CMVM pode, a todo o tempo e independentemente da aplicagdo de outras medidas, declarar
gue qualquer participacao no capital ou nos direitos de voto de uma empresa de investimento possui
carater qualificado, sempre que tome conhecimento de:

a) Factos suscetiveis de alterar a influéncia exercida pelo seu titular na gestdo da empresa de
investimento;

b) Factos relevantes cuja comunica¢do a CMVM tenha sido omitida ou incorretamente feita pelo
seu titular, ou que sejam por outra forma conhecidos pela CMVM.

CAPITULO IV
Supervisdo do exercicio da atividade e requisitos adicionais

SECCAO |
Processo de revisao e avaliagao

Artigo 76.2
Revisao e avaliagdao pela CMVM

1 - A CMVM analisa, segundo critérios de necessidade e relevancia, os dispositivos, estratégias,
processos e mecanismos aplicados pelas empresas de investimento em cumprimento do disposto no
presente regime e na legislacao da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de
investimento, tendo em conta a dimensao, perfil de risco e o seu modelo de negdcio, e avalia, de
acordo com critérios de adequacdo e relevancia:

a) Os riscos a que estdo ou possam vir a estar expostas;
b) A localizagcdo geografica das posicGes em risco;
c) O modelo de negécio;

d) A avaliagdo do risco sistémico, tendo em conta a identificacdo e quantificagdo do risco sistémico
ao abrigo da legislacio da Unido Europeia relativa a Autoridade Bancaria Europeia, ou as
recomendacdes do Comité Europeu de Risco Sistémico;

e) Os riscos para a seguranca das redes e da informacdo de modo a assegurar a confidencialidade,
integridade e disponibilidade dos respetivos processos, dados e ativos;

f) A exposicdo ao risco de taxa de juro resultante de atividades ndo incluidas na carteira de
negociacao;
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g) Os sistemas de governo societario e a capacidade dos membros do érgdo de administra¢do para
desempenhar os seus deveres.

2 - Para efeitos do niumero anterior, a CMVM tem em conta a eventual subscricdo de um seguro de
responsabilidade civil profissional por parte das empresas de investimento.

3 - ACMVM determina, tendo em conta o principio da proporcionalidade, a frequéncia e extensdo
da andlise e avaliagdo, atendendo a dimensdo, natureza, escala e complexidade das atividades da
empresa de investimento e, se for caso disso, a sua importancia sistémica.

4 - A CMVM decide, numa base casuistica, se e de que forma a andlise e a avaliacdo sdo realizadas
as empresas de investimento de pequena dimensdo e nao interligadas, caso o considere necessario
atendendo a dimensdo, natureza, escala e complexidade das atividades dessas empresas.

5 - Para efeitos do numero anterior, sdo tidas em conta as disposi¢cdes legais que regem a
segregacdo aplicavel aos fundos de clientes detidos pela empresa de investimento.

6 - Para efeitos da alinea g) do n.2 1, a CMVM acede as agendas de trabalho, as atas e aos
documentos de apoio relativos as reunides dos orgdos de administracdo e de fiscalizacdo e dos
respetivos comités, bem como aos resultados da avaliacdo interna ou externa do desempenho do
orgdo de administracao.

Artigo 77.2
Avaliacdo continua da autorizagdo de utilizagdo de modelos internos

1- A CMVM avalia regularmente, e pelo menos de trés em trés anos, o cumprimento dos requisitos
relativos a autorizagdo para utilizacdo dos modelos internos de célculo do requisito de fundos préprios
aplicavel as posi¢Oes da carteira de negociacdo de empresa de investimento que negoceie por conta
prépria nos termos da legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas
de investimento.

2 - Para efeitos do disposto no nimero anterior, a CMVM tem em especial consideracdo eventuais
alteragdes na atividade das empresas de investimento e a aplicacdo desses modelos aos novos
produtos, examinando e avaliando também se as empresas de investimento utilizam técnicas e
praticas desenvolvidas e atualizadas para esses modelos internos.

3 - A CMVM determina a correcdo das deficiéncias significativas identificadas na cobertura do risco
pelos modelos internos de uma empresa de investimento, ou toma medidas para reduzir as suas
consequéncias, nomeadamente impondo acréscimos dos requisitos de capital ou fatores de
multiplicacdao mais elevados.

4 - A CMVM revoga a autorizagao de utilizagdao do modelo interno de risco de mercado ou impde
medidas adequadas para assegurar que o modelo seja rapidamente aperfeicoado dentro de um prazo
fixado sempre que um nimero elevado de excessos na acecdo da legislagdo da Unido Europeia relativa
aos requisitos prudenciais das instituices de crédito indicar que esse modelo interno ndo é
suficientemente preciso.
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5 - Se uma empresa de investimento que tenha obtido autoriza¢do para utilizar modelos internos
deixar de cumprir os requisitos para a aplicacdo desses modelos, a CMVM exige a empresa de
investimento que:

a) Demonstre a imaterialidade do efeito do incumprimento; ou
b) Apresente um plano e fixe um prazo para cumprimento desses requisitos.

6 - Para efeitos do nimero anterior, a CMVM determina a revisdo do plano caso seja pouco provavel
gue reestabeleca a conformidade com os requisitos aplicdveis ou caso o prazo ndo seja adequado.

7 - Se ndo for provavel que a empresa de investimento possa restabelecer a conformidade dentro
do prazo fixado ou, se for o caso, ndo tenha demonstrado adequadamente que o incumprimento tem
um efeito imaterial, a CMVM revoga a autorizacdo ou limita-a a areas conformes ou em que a
conformidade possa ser obtida dentro de um prazo adequado.

8 - A CMVM tem em consideracdo orientacdes da Autoridade Bancaria Europeia relevantes para
efeitos da revisdo das autorizacGes nos termos dos numeros anteriores.

SECCAO II
Requisitos adicionais de exercicio da atividade

Artigo 78.2
Requisitos de fundos préprios adicionais

1 - A CMVM pode impor o requisito de fundos préprios adicionais se, com base na sua andlise e
avaliacao, determinar que:

a) A empresa de investimento esta exposta a riscos ou elementos de riscos, ou representa riscos
para terceiros que sdao materiais e que ndo estdo cobertos, ou ndo estdo suficientemente cobertos
pelo requisito de fundos préprios, e em especial pelos requisitos do «fator K» relativos aos requisitos
de capital e ao risco de concentragao nos termos da legislagcao da Unido Europeia relativa aos requisitos
das empresas de investimento;

b) A empresa de investimento ndo cumpre os requisitos em matéria de capital interno e de sistema
de governo societario e é pouco provavel que outras medidas de supervisdo reforcem os dispositivos,
processos, mecanismos e estratégias num prazo adequado;

c) Os ajustamentos relativos a avaliacdo prudente da carteira de negociacdo sdo insuficientes para
gue a empresa de investimento possa vender ou assegurar a cobertura das suas posi¢ces num periodo
curto sem incorrer em perdas significativas em condi¢cdes normais de mercado;

d) A avaliacdo da CMVM demonstra que o incumprimento dos requisitos relativos a aplicagdo dos
modelos internos autorizados é suscetivel de conduzir a niveis de capital inadequados;

e) A empresa de investimento ndo cumpre reiteradamente o requisito de constituir ou manter um
nivel adequado de fundos prdprios adicionais.
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2 - Para efeitos do disposto na alinea a) do nimero anterior, os riscos ou elementos dos riscos ndo
estdo cobertos ou ndo estdo suficientemente cobertos pelos requisitos de fundos proprios relativos
aos requisitos de capital e ao risco de concentracao estabelecidos na legislagdo da Unido Europeia
relativa aos requisitos das empresas de investimento se os montantes, tipos e distribuicdao de capital
considerados adequados pela CMVM apds a revisdo que realizou da avaliagdo efetuada pelas empresas
de investimento forem superiores ao requisito de fundos préprios da empresa de investimento
definido na referida legislacdo da Unido Europeia.

3 - Para efeitos do numero anterior, o capital considerado adequado pode incluir riscos ou
elementos de riscos expressamente excluidos do requisito de fundos préprios estabelecido na
legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos das empresas de investimento em matéria de
requisitos de capital ou risco de concentragao.

4 - A CMVM determina o nivel de fundos prdprios adicionais exigido, como a diferenca entre o
capital considerado adequado nos termos dos n.os 2 e 3 e o requisito de fundos proprios previsto na
legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos das empresas de investimento em matéria de
requisitos de capital ou risco de concentragao.

5 - A CMVM exige que as empresas de investimento cumpram o requisito de fundos proéprios
adicionais, nas seguintes condicdes:

a) Pelo menos trés quartos do requisito de fundos préprios adicionais sdo assegurados com fundos
proprios de nivel 1;

b) Pelo menos trés quartos dos fundos préprios de nivel 1 sdo constituidos por fundos préprios
principais de nivel 1;

c) Esses fundos prdprios ndo podem ser utilizados para cumprir os requisitos de fundos proprios
estabelecidos na legislacao da Unido Europeia relativa aos requisitos das empresas de investimento.

6 - A decisdo da CMVM é fundamentada por escrito, explicando de forma clara a avaliagdo global
dos elementos referidos nos nimeros anteriores.

7 - Para os efeitos do nimero anterior, no caso previsto na alinea d) do n.2 1, a fundamentacgdo
inclui uma declaracdo especifica do motivo da insuficiéncia do nivel de capital estabelecido nos termos
don.2 1 do artigo 80.¢

Artigo 79.2
Requisitos de fundos préprios adicionais para empresas de investimento de pequena dimensao
e nao interligadas

A CMVM pode impor as empresas de investimento de pequena dimensdo e nao interligadas um
requisito de fundos proprios adicionais nos termos do artigo anterior, com base numa avaliagdo
casuistica e quando considerar que tal se justifica.



Mod. 99999923/T - 01/14

Decreto-Lei n.° 109-H/2021 2021/12/10

Artigo 80.2
Orientagoes sobre a adequagao de fundos proprios adicionais

1 - Respeitando o principio da proporcionalidade e de forma adequada a dimensdo, importancia
sistémica, natureza, escala e complexidade das atividades exercidas, a CMVM pode exigir que as
empresas de investimento que nao sejam de pequena dimensao e nao interligadas disponham de
niveis de fundos proprios superiores aos requisitos de capital estabelecidos na legislacdo da Unido
Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento e no presente regime,
incluindo os requisitos de fundos prdprios adicionais, de modo a assegurar que as flutuac¢des ciclicas
da economia ndao conduzam ao incumprimento desses requisitos nem comprometam a capacidade
para proceder a liquidacdo e cessacdo das suas atividades de forma ordenada.

2 - A CMVM revé, se adequado, o nivel de fundos préprios fixado por cada empresa de
investimento, nos termos do numero anterior, e comunica-lhe os resultados dessa revisio,
nomeadamente a eventual possibilidade de ajustamento do nivel de fundos préprios concretamente
estabelecido, incluindo a data limite fixada, pela CMVM, para a conclusdo do ajustamento.

Artigo 81.2
Requisitos especificos de liquidez

1 - ACMVM pode impor requisitos especificos de liquidez se, com base nas suas revisGes, concluir
gue uma empresa de investimento que nao seja de pequena dimensao e nao interligada ou que nao
esteja isenta do requisito de liquidez nos termos da legislacdo da Unido relativa aos requisitos
prudenciais das empresas de investimento:

a) Estd exposta a risco de liquidez ou elementos de risco de liquidez que sdo significativos e ndo
estdo cobertos, ou ndo estdo suficientemente cobertos, pelo requisito de liquidez previsto na
legislacao da Unidao Europeia relativa aos requisitos prudenciais; ou

b) Ndo cumpre os requisitos em matéria de capital interno e de sistema de governo societario e é
pouco provavel que outras medidas administrativas reforcem os dispositivos, processos, mecanismos
e estratégias num prazo adequado.

2 - Para efeitos da alinea a) do nimero anterior, o risco de liquidez ou elementos do risco de liquidez
nao estdo suficientemente cobertos pelo requisito de liquidez definido na legislagcdo da Unido Europeia
relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento se os montantes e tipos de capital
considerados adequados pela CMVM, apds a sua revisdo da avaliacdo efetuada pela empresa de
investimento, forem superiores ao requisito de liquidez da empresa de investimento definido na
referida legislacdo da Unido Europeia.

3 - A CMVM determina:

a) O nivel especifico de liquidez exigido, nos termos do presente regime, que corresponde a
diferenca entre a liquidez considerada adequada nos termos do nimero anterior e o requisito de
liquidez previsto na legislacao da Unidao Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de
investimento;
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b) O nivel especifico de liquidez aplicavel a empresa de investimento nos termos do presente
regime, que corresponde aos elementos e ativos liquidos previstos na legislacdo da Unido Europeia
relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.

4 - A decisdo da CMVM é fundamentada por escrito, explicando claramente a avaliacdo global dos
elementos referidos nos n.os 1 e 2 e na alinea a) do n.2 3.

CAPITULO V
Planos de recuperacgdo e apoio financeiro intragrupo

SECCAO |
Planos de recuperagao

SUBSECCAO |
Plano de recuperagao individual

Artigo 82.2
Elaboragao de plano de recuperagao

1 - As empresas de investimento que exercam a atividade de negociacdo por conta prdpria ou as
atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou colocac¢do de instrumentos financeiros
com garantia e ndo integrem um grupo sujeito a supervisao em base consolidada por parte de uma
autoridade de supervisdao de um Estado-Membro elaboram um plano de recuperacao.

2 - O plano de recuperacdo é aprovado pelo érgdo de administracdo e é apresentado a CMVM.

3 - O plano de recuperacdo identifica as medidas destinadas a corrigir tempestivamente uma
situacdo em que uma empresa de investimento se encontre em desequilibrio financeiro, ou em risco
de o ficar, nomeadamente quando se verifique alguma das circunstancias que determinam a
possibilidade de aplicacdao de medidas de intervengao corretiva.

4 - O plano de recuperagdo tem em conta diversos cendrios macroeconémicos adversos e de
esforco financeiro grave, adequados as condicdes especificas da empresa de investimento, incluindo,
nomeadamente, eventos sistémicos e situacGes de esforco especificas de uma pessoa coletiva
individualizada ou de grupos.

5-0 plano de recuperacdo ndo tem como pressuposto o eventual acesso a apoio financeiro publico
extraordinario.

Artigo 83.2
Elementos do plano de recuperagao

O plano de recuperagdo contém, pelo menos, os seguintes elementos:
a) Sintese dos seus principais elementos e andlise estratégica dos mesmos;
b) Sintese da capacidade de recuperacdo global da empresa de investimento;

c) Sintese das alteracbes mais relevantes ocorridas na empresa de investimento desde a
apresentacao da versao anterior do plano de recuperacao;
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d) Plano de comunicacdo e divulgacdo que descreva a forma como a empresa de investimento
tenciona gerir eventuais reagdes negativas do mercado;

e) Quadro de indicadores relativos a situacdo financeira da empresa de investimento, de natureza
qualitativa e quantitativa, suscetiveis de fécil verificacdo periddica, que assinale os aspetos sobre os
guais as medidas referidas no plano de recuperac¢do podem incidir;

f) Op¢des de recuperacdo, metodologias e procedimentos adequados para assegurar a aplicagdo
tempestiva das medidas de recuperacao;

g) Medidas relativas ao capital e a liquidez da empresa de investimento necessarias para assegurar
ou restabelecer a sua viabilidade e a situacdo financeira;

h) Calendario provavel para a execuc¢do de cada aspeto significativo do plano;

i) Descricdo pormenorizada de qualquer constrangimento significativo a aplicacdo tempestiva e
eficaz do plano, nomeadamente atendendo ao impacto desta aplicacdo sobre o grupo, os clientes e as
demais contrapartes;

j) Identificacdo das fungdes criticas da empresa de investimento;

k) Descricdo pormenorizada dos processos para determinac¢do do valor e da viabilidade comercial
das linhas de negdcio estratégicas, operacdes e ativos da empresa de investimento;

|) Descricdo pormenorizada da forma como o planeamento da recuperacgao é integrado na estrutura
de governo da empresa de investimento, bem como as politicas e procedimentos de preparacdo,
aprovacdo e execucdo do plano de recuperacdo e a identificacdo das pessoas na organizagdo
responsaveis pela preparacao e execuc¢do do plano;

m) Mecanismos e medidas para conservar ou restabelecer os seus fundos proprios;

n) Mecanismos e medidas para garantir que a empresa de investimento tem acesso adequado a
fontes de financiamento de contingéncia, de modo a assegurar que pode continuar a exercer as suas
atividades e cumprir as suas obrigacdes a medida que as mesmas se vengam, incluindo,
nomeadamente:

i) Identificagdo de potenciais fontes de liquidez;
ii) Avaliacdo dos ativos disponiveis para prestar em garantia;

iii) Avaliacdo da possibilidade de transferéncia de liquidez entre entidades do grupo e linhas de
negacio.

0) Mecanismos e medidas para a reestruturacdo de passivos;
p) Mecanismos e medidas para reestruturar linhas de negdcio;

gd) Mecanismos e medidas necessarias para manter o acesso continuo a infraestruturas dos
mercados financeiros;
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r) Mecanismos e medidas necessarias para manter o funcionamento continuado dos processos
operacionais da empresa de investimento, incluindo as infraestruturas e os servicos de tecnologias de
informacao;

s) Mecanismos preparatdrios para facilitar a alienacdo de ativos ou linhas de negdcio num prazo
adequado ao restabelecimento da solidez financeira;

t) Outras medidas ou estratégias de gestdo para restabelecer a solidez financeira da empresa de
investimento, bem como os potenciais efeitos financeiros resultantes dessas medidas ou estratégias;

u) Medidas preparatérias que a empresa de investimento adotou, ou prevé adotar, para facilitar a
execucdo do plano de recuperagdo, nomeadamente as necessarias para permitir o reforgo tempestivo
dos seus fundos prdprios.

Artigo 84.2
Revisdo do plano de recuperagao

O plano de recuperacao é revisto e, se necessario, atualizado pela empresa de investimento:
a) Com uma periodicidade ndo superior a um ano;

b) Apds a ocorréncia de qualquer evento relativo a organizagdo juridico-societaria, a estrutura
operacional, ao modelo de negdcio ou a situacgdo financeira da empresa de investimento, que possa
ter um impacto relevante na execug¢ao do plano;

¢) Quando se verifique qualquer alteragdo nos pressupostos utilizados para a sua elaboracdo que
possa ter um impacto relevante na execuc¢ao do plano;

d) Sempre que a CMVM o solicite.

Artigo 85.2
Alcance do plano de recuperagao

1- O conteldo do plano de recuperacdo nao vincula a CMVM, nem confere a terceiros ou a empresa
de investimento qualquer direito a execucdo das medidas nele previstas.

2 - A empresa de investimento pode, por decisdo do respetivo érgdo de administracdo, notificada
a CMVM em tempo util:

a) Tomar medidas em conformidade com o seu plano de recuperacdo independentemente do ndo
cumprimento dos indicadores relevantes;

b) Abster-se de tomar as medidas previstas no plano de recuperacdo se tal se revelar desadequado
face as circunstancias concretas.

Artigo 86.2
Exigéncia de plano de recuperagdo a outras entidades

Sem prejuizo do regime aplicavel as empresas de investimento que integram um grupo sujeito a
supervisdao em base consolidada por parte de uma autoridade de supervisao de outro Estado-Membro,
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a CMVM pode exigir a apresentacdo de um plano de recuperagdo a qualquer outra entidade sujeita a
sua supervisdo, em func¢do da sua relevancia para o sistema financeiro nacional.

Artigo 87.2
Obrigacoes simplificadas na elaborac¢ao dos planos de recuperagao

1- A CMVM pode estabelecer obrigacGes simplificadas relativamente a certos aspetos do plano de
recuperagdo, nomeadamente o respetivo conteludo e a frequéncia da sua atualizacdo, atendendo as
seguintes caracteristicas da empresa de investimento:

a) Natureza juridica;
b) Estrutura acionista;

c) Os servicos e atividades de investimento que presta ou exerce, bem como outras atividades que
possa exercer;

d) Participacdo em sistemas de garantia ou de solidariedade mutualizados, homeadamente o
Sistema de Indemnizac¢ao aos Investidores;

e) Perfil de risco e modelo de negdcio;
f) Ambito, substituibilidade e complexidade das atividades, opera¢des ou servicos desenvolvidos;
g) Grau de interligacdo com outras instituicdes ou com o sistema financeiro em geral.

2 - O numero anterior ndo se aplica as empresas de investimento que preencham uma das seguintes
condicdes:

a) O valor total dos seus ativos ultrapassar (euro) 30 000 000 000;

b) O racio dos seus ativos totais em relagdo ao produto interno bruto ultrapassar 20 %, salvo se o
valor total dos seus ativos for inferior a (euro) 5 000 000 000.

3 - A CMVM pode a qualquer momento revogar a decisao prevista no n.2 1.

4 - Sempre que a CMVM adote uma decisdo nos termos do n.2 1 informa a Autoridade Bancdria
Europeia deste facto.

Artigo 88.2
Avaliacdo do plano de recuperag¢ao pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios

1 - A CMVM avalia o plano de recuperagao no prazo de seis meses a contar da data da sua
apresentacdo, em face dos requisitos aplicaveis, bem como se é expectavel que:

a) A aplicacdo dos mecanismos propostos pode razoavelmente manter ou restabelecer a viabilidade
e a situacdo financeira da empresa de investimento ou do grupo a que pertence, tendo em conta as
medidas preparatérias adotadas ou planeadas por cada entidade;

b) O plano e as opc¢es especificas ai contempladas podem ser executados de forma rapida e eficaz
em situacOes de esforco financeiro, evitando ao maximo efeitos adversos significativos no sistema
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financeiro, incluindo cendrios que levem outras empresas de investimento a executar planos de
recuperacdo em simultdneo.

2 - Na avaliacao do plano de recuperagao, a CMVM tem em conta, nomeadamente, a adequacgao
da estrutura de capital e de financiamento da empresa de investimento relativamente ao grau de
complexidade da sua estrutura organizativa e do seu perfil de risco e se o plano de recuperagdo contém
medidas suscetiveis de afetar negativamente a resolubilidade da empresa de investimento.

3 - ACMVM pode determinar, a qualquer momento, a prestacdo de informag¢Ges complementares
gue considere relevantes para a avaliagdao do plano de recuperagao em causa, suspendendo-se nesse
caso o prazo de decisdo até a prestacdo das informacGes complementares solicitadas.

4 - A CMVM consulta as autoridades de supervisao dos Estados-Membros em que estejam
estabelecidas sucursais significativas, na medida em que isso seja relevante para essas sucursais.

Artigo 89.2
Deficiéncias e impedimentos a execuc¢ao do plano de recuperagdo

1 - Caso o plano de recuperacao contenha deficiéncias significativas ou impedimentos significativos
a sua execug¢do, a CMVM notifica a empresa de investimento ou a empresa-mae do grupo deste facto
e, ouvida a empresa de investimento, determina que esta apresente, no prazo de dois meses,
prorrogavel por um més com a aprovacdo da CMVM, um plano revisto em que demonstre que essas
deficiéncias ou impedimentos estdo ultrapassados.

2 - Caso considere que se mantém deficiéncias significativas ou impedimentos significativos a sua
execucdo no plano de recuperacgao revisto, a CMVM pode determinar as empresas de investimento
gue introduzam, num prazo razodvel, alteragGes especificas ao plano que considere necessarias para
assegurar o adequado cumprimento do objetivo subjacente a respetiva elaboracdo.

3 - As empresas de investimento apresentam, no prazo de um més contado da determinacgdo
prevista no numero anterior, um plano de recuperagdo alterado que contemple as alteragGes
especificas determinadas.

Artigo 90.2
Desadequacao do plano de recuperagao

1 - Se a empresa de investimento nao apresentar um plano de recuperagao revisto ou se a CMVM
considerar que o mesmo nao corrige adequadamente as deficiéncias ou os potenciais impedimentos
a sua execucdo e que ndo é possivel corrigi-los através de alteracGes especificas ao plano de
recuperacdo, a CMVM determina a entidade que indique, num prazo razodvel, as altera¢des que pode
introduzir na sua atividade para corrigir aquelas deficiéncias ou impedimentos.

2 - Se a empresa de investimento ndo indicar as alteragGes no prazo fixado ou se entender que
altera¢des nao sao adequadas, a CMVM pode determinar-lhe a aplicagcdao das medidas que considere
necessarias para essa correc¢do, atendendo ao principio da proporcionalidade, tendo em consideragao
a gravidade das deficiéncias ou constrangimentos identificados e o impacto dessas medidas na sua
atividade, nomeadamente:
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a) Reducdo do perfil de risco, incluindo o risco de liquidez;
b) Medidas tempestivas de refor¢o de fundos proprios;

c) Alteracdo da estratégia de financiamento de modo a reforgar a resiliéncia das linhas de negécio
estratégicas e fungdes criticas;

d) Revisdo da estratégia empresarial, nomeadamente alterando a organizacao juridico-societaria, a
estrutura de governo ou a estrutura operacional, ou as do grupo em que a entidade se insere;

e) Separacado juridica, ao nivel do grupo em que a entidade se insere, entre as atividades financeiras
e as atividades ndo financeiras;

f) A segregacdo de determinadas atividades das restantes atividades da empresa de investimento,
até onde for razoavel;

g) A restricdo das atividades, operacgdes ou redes de estabelecimentos abertos ao publico;
h) A reducdo do risco inerente as suas atividades, produtos e sistemas;
i) A comunicacdo da informacdo adicional a CMVM.

SUBSECCAO I
Plano de recuperagao de grupo

Artigo 91.2
Principios gerais

1 - O plano de recuperacgdo de grupo contém as medidas ao nivel da empresa-méae e de cada uma
das filiais integradas no respetivo perimetro de supervisdo em base consolidada.

2 - O plano de recuperacdo de grupo é aprovado pelo érgdo de administracdo da empresa-mae do
grupo sujeito a supervisdo em base consolidada e é subsequentemente apresentado a CMVM.

3 - 0 plano de recuperagao de grupo visa alcancgar a estabilidade de um grupo no seu todo, ou de
alguma das filiais do grupo, quando estejam em situacdo de esforco, de modo a resolver ou a eliminar
as causas dessa perturbacdo e a restabelecer a situagdo financeira do grupo ou das filiais em causa,
tendo simultaneamente em conta a situagao financeira de outras filiais do grupo.

4 - Aplicam-se ao plano de recuperacdo de grupo, com as necessarias adaptacdes, o regime do
plano de recuperacgao individual.

5 - Para efeitos da presente secc¢do, quando relevante a luz da forma como é dado cumprimento ao
requisito minimo de fundos proprios e crédito elegiveis em base consolidada ao nivel do grupo de
resolucdo, ao abrigo na legislagdo relativa as instituicdes de crédito em matéria de resolucdo, com as
necessdrias adaptacdes, as referéncias feitas a filiais abrangem as empresas de investimento
associadas de modo permanente a um organismo central, o préprio organismo central e as respetivas
filiais.
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Artigo 92.2
Elementos do plano de recuperagao de grupo

Para além dos elementos do plano de recuperagdo, o plano de recuperacdo de grupo e o plano
elaborado para cada uma das respetivas filiais incluem:

a) Os mecanismos que asseguram a coordenacdo e a coeréncia das medidas a tomar a nivel da
empresa-mde na Unido Europeia, das companhias financeiras, companhias financeiras mistas,
companhias mistas estabelecidas na Unido Europeia, das companhias financeiras-mae e companhias
financeiras mistas-mae estabelecidas em Portugal ou na Unido, das institui¢cdes financeiras do grupo
estabelecidas na Unido Europeia enquanto filiais de uma empresa de investimento, das empresas de
investimento que exercam as atividades, ou de uma da tipologia de companhias anteriormente
referidas abrangidas pela supervisdo em base consolidada a que estd sujeita a respetiva empresa-mae,
bem como as medidas a tomar ao nivel das filiais e, se aplicavel, ao nivel das sucursais relevantes;

b) Quando aplicavel, as medidas adotadas para apoio financeiro intragrupo nos termos de um
contrato de apoio financeiro intragrupo celebrado ao abrigo do presente regime;

c) As diversas opgcbes de recuperacdo que estabelecam as medidas a adotar nos cenarios
macroecondmicos adversos e de esforco financeiro grave, incluindo os constrangimentos significativos
a aplicacdo tempestiva e eficaz das medidas de recuperacgdo no seio do grupo, inclusive ao nivel das
filiais abrangidas pelo plano, ou impedimentos operacionais ou juridicos relevantes a uma
transferéncia rapida de fundos préprios ou a reestruturacao de passivos ou ativos no ambito do grupo.

Artigo 93.2
Exigéncia de plano de recuperacgdo individual de empresa de investimento supervisionada em
base individual

A CMVM, enquanto autoridade de supervisdo responsavel pela supervisdo em base individual de
uma empresa de investimento, que faca parte de um grupo sujeito a supervisdo em base consolidada
pelo Banco de Portugal ou por autoridade de supervisao de outro Estado-Membro, pode impor-lhe o
dever de elaborar um plano de recuperag¢do auténomo.

Artigo 94.2
Comunicagao do plano de recuperagao de grupo a outras entidades

Sem prejuizo dos deveres de cooperacdo com outras entidades, a CMVM, enquanto autoridade de
supervisdo responsavel pela supervisdo do grupo em base consolidada, comunica, quando for o caso,
o plano de recuperacgao de grupo:

a) As autoridades de supervisdo que integram os colégios de supervisdo ou outras autoridades de
supervisao em base consolidada;

b) As autoridades de supervisdo dos Estados-Membros onde estdo estabelecidas sucursais
significativas, na medida em que tal seja relevante para cada sucursal;

c) A autoridade de resolugdo a nivel do grupo;

d) As autoridades de resolucdo das filiais.
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Artigo 95.2
Avaliagao do plano de recuperagao de grupo

1- A CMVM, enquanto autoridade de supervisdo responsavel pelo exercicio da supervisdo em base
consolidada, em conjunto com as autoridades de supervisdo responsaveis pela supervisdo das filiais
da empresa-mde na Unido Europeia, e com as autoridades de supervisdo das sucursais significativas,
guando relevante para essas sucursais, apds consulta das autoridades de supervisdo que integram os
colégios de supervisdo, analisa o plano de recuperagdo de grupo e avalia o cumprimento dos requisitos
legais aplicaveis.

2 - A andlise referida no nimero anterior é feita, com as necessarias adaptacdes, de acordo com o
procedimento e critérios previstos para os planos de recuperacao individual e tem em conta o impacto
potencial das medidas de recuperagdo para a estabilidade financeira em todos os Estados-Membros
onde o grupo exerce a sua atividade.

3-A CMVM, enquanto autoridade de supervisdo responsavel pelo exercicio da supervisdo em base
consolidada ou como autoridade de supervisdo de alguma filial de uma empresa-mae na Unido
Europeia, procura, no prazo de quatro meses a partir da data da comunicac¢ao do plano de recuperacao
de grupo nos termos do artigo anterior, adotar uma decisdao conjunta com as demais autoridades de
supervisao relevantes, sobre:

a) A andlise e avaliagdo do plano de recuperacgdo de grupo;
b) A necessidade de planos de recuperacdo individuais para as filiais que integrem o grupo;

c) A aplicacdo das medidas em caso de deficiéncia e impedimentos a execucdo do plano de
recuperacgao ou de desadequacao do plano de recuperacao.

4 - A CMVM, como autoridade de supervisdo responsavel pela supervisdo em base consolidada, na
falta de uma decisdo conjunta das autoridades de supervisdo sobre as matérias referidas no nimero
anterior, adota uma decisao individual sobre essas questdes, no prazo de quatro meses a contar da
data de comunica¢ao do plano, tendo em conta os pareceres e as reservas expressos pelas demais
autoridades de supervisdo e notifica a empresa-mae na Unido Europeia e as restantes autoridades de
supervisao da sua decisao.

5- A CMVM, enquanto autoridade responsavel pela supervisdo de filiais do grupo, na falta de uma
decisdao conjunta das autoridades de supervisdao no prazo de quatro meses a contar da data de
comunicacao do plano de recuperac¢ao, adota uma decisao individual sobre:

a) A necessidade de elaborar planos de recuperacdo especificos para as empresas de investimento
sujeitas a sua supervisao;

b) A aplicagdo da medida de revisdo do plano de recuperagdo plano para eliminar deficiéncias ou
impedimentos ou de correcdo do plano, caso aquelas ndo sejam eliminadas, ao nivel das filiais.

6 - A CMVM pode adotar uma decisdao conjunta com as demais autoridades de supervisao nao
discordantes relativamente a decisdo conjunta nos termos do nimero anterior.
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7 - As decisBes conjuntas referidas no n.2 3 e o nimero anterior, bem como as decisées individuais
adotadas pelas autoridades de supervisdo na falta da decisdo conjunta referida nos n.os 4 e 5, sdo
reconhecidas como definitivas pela CMVM.

Artigo 96.2
Intervengao da Autoridade Bancaria Europeia

1- A CMVM pode solicitar a Autoridade Bancaria Europeia que auxilie as autoridades de supervisdo
nos processos de decisdo conjunta referidos no artigo anterior.

2 - Se, antes do final dos prazos previstos nos n.os 4 ou 5 do artigo anterior, ou da ado¢do de uma
decisdo conjunta, qualquer das autoridades de supervisdao envolvidas tiver submetido a Autoridade
Bancdria Europeia uma questdo sobre alguma das matérias previstas nas alineas a) a c) don.2 2 do
artigo 90.9, nos termos da legislacdo da Unido Europeia relativa aquela autoridade, a CMVM, como
autoridade responsavel pela supervisdo em base consolidada ou de alguma das filiais da empresa-mae
na Unido Europeia, aguarda pela decisdo da Autoridade Bancdria Europeia e decide em conformidade
com a mesma.

3 - Na falta de decisdo da Autoridade Bancaria Europeia no prazo de um més, a CMVM adota a sua
decisdo.

SECCAO II
Apoio financeiro intragrupo

SUBSECCAO |
Contrato de apoio financeiro intragrupo

Artigo 97.2
Principios gerais

1 - Podem celebrar entre si um contrato para a prestacdo de apoio financeiro a uma das
contrapartes que preencha os requisitos para a aplicacao de uma medida de intervencao corretiva e
desde que cumpridas as condicGes para a presta¢do de apoio financeiro:

a) Instituicdes de crédito mae na Unido Europeia e em Portugal;

b) Empresas de investimento mae na Unido Europeia e em Portugal que exercam a atividade de
negocia¢do por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou
colocagdo de instrumentos financeiros com garantia;

c) InstituicGes financeiras filiais de uma instituicdo de crédito, de uma empresa de investimento
gue exerca a atividade de negociacdo por conta prépria ou as atividades de tomada firme de
instrumentos financeiros e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com garantia, ou de uma das
entidades previstas nas alineas d) e e), abrangidas pela supervisdo em base consolidada da respetiva
empresa-mae;

d) Companhias financeiras, companhias financeiras mistas e companhias mistas;
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e) Companbhias financeiras mae na Unido Europeia e em Portugal e companhias financeiras mistas-
mae na Unido Europeia e em Portugal;

f) Filiais em Portugal, noutros Estados-Membros ou paises terceiros de entidades previstas nas
alineas anteriores que sejam instituicGes de crédito, empresas de investimento que exercam a
atividade de negociagcdo por conta prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos
financeiros e/ou colocacdo de instrumentos financeiros com garantia, ou instituicbes financeiras
abrangidas pela supervisao em base consolidada da respetiva empresa-mae.

2 - O contrato de apoio financeiro intragrupo sé pode ser celebrado se relativamente a todas as
suas partes, de acordo com a respetiva autoridade de supervisdao, ndao estiverem preenchidos os
requisitos para aplicacdo de uma medida de intervencdo corretiva ou os requisitos analogos
estabelecidos na respetiva legislacdao quando a entidade do grupo nao estiver sediada, autorizada ou
estabelecida em Portugal.

3- 0 contrato de apoio financeiro intragrupo pode prever o apoio financeiro unilateral ou reciproco
da empresa-mae as filiais, das filiais a empresa-mae ou entre filiais.

4 - O contrato de apoio financeiro intragrupo especifica os critérios para o célculo da contrapartida
por cada transagdo realizada ao abrigo do mesmo, a qual é fixada no momento da prestacdo do apoio
financeiro, sendo que:

a) A fixacdo da contrapartida pode ter em conta informacdo obtida pela entidade prestadora
decorrente da relacdo de grupo com a entidade beneficiaria e que ndo esta disponivel no mercado;

b) Os principios de cdlculo da contrapartida pela presta¢do de apoio financeiro podem ndo ter em
conta qualquer impacto temporario previsto nos pregos de mercado decorrente de acontecimentos
externos ao grupo.

5 - O contrato de apoio financeiro intragrupo prevé as condicGes para a prestacdo de apoio
financeiro intragrupo.

6 - A celebragcdo de um contrato financeiro intragrupo ndo é condicdo para a empresa de
investimento:

a) Prestar apoio financeiro intragrupo a uma entidade do grupo em dificuldades financeiras, desde
gue sejam respeitadas as normas aplicaveis;

b) Exercer atividade em Portugal.

Artigo 98.2
Ambito de aplicacdo

A presente secg¢do nao se aplica aos contratos de financiamento celebrados entre partes integradas
no mesmo grupo, na medida em que as partes nao preencham os requisitos para a aplicacdao de uma
medida de intervencdo corretiva.



Mod. 99999923/T - 01/14

Decreto-Lei n.° 109-H/2021 2021/12/10

Artigo 99.2
Autorizacao

1 - A empresa-mae na Unido Europeia ou em Portugal apresenta a CMVM, enquanto autoridade
responsavel pela supervisdo em base consolidada, um pedido de autorizacdo para celebrar um
contrato de apoio financeiro intragrupo.

2 - O pedido de autorizagao referido no nimero anterior é instruido com a minuta da proposta de
contrato e com a identificacdo das partes.

3 - A CMVM remete uma cépia do pedido de autorizacdo as autoridades de supervisdo de cada filial
gue tenha sido proposta como parte do contrato de apoio financeiro intragrupo, tendo em vista a
adocdao de uma decisdao conjunta no prazo de quatro meses a partir da rececao do pedido de
autorizacao.

4 - A decisdo conjunta prevista no niumero anterior tem em consideracdo o impacto potencial da
execucdo do contrato de financiamento intragrupo na estabilidade financeira dos Estados-Membros
onde o grupo tem atividade, incluindo quaisquer consequéncias a nivel orcamental, e a
compatibilidade dos termos da proposta de contrato com as condi¢Oes para a prestacdo de apoio
financeiro.

5 - Na auséncia da decisdo conjunta prevista no n.2 3,a CMVM adota uma decisdo individual quanto
ao pedido de autorizacao, tendo em conta os pareceres e eventuais reservas das autoridades de
supervisdo das filiais envolvidas no processo de decisdo conjunta.

6 - A CMVM comunica a autoridade de resolucdo em Portugal, e, caso se verifique, a outras
autoridades de resolugdo competentes os contratos de apoio financeiro intragrupo que tenha
autorizado ou em cujo processo de decisdao conjunta tenha participado, bem como todas as alteragdes
a esses contratos.

Artigo 100.2
Intervengao da Autoridade Bancaria Europeia

1 - Durante o prazo previsto no n.2 3 do artigo anterior, a CMVM pode solicitar a Autoridade
Bancaria Europeia que auxilie as autoridades de supervisdo na adog¢do de uma decisdo conjunta.

2 - Se a CMVM ou alguma das autoridades de supervisdo das filiais envolvidas no processo de
decisdo conjunta tiver submetido a media¢do da Autoridade Bancaria Europeia, antes do termo do
prazo referido no n.2 3 do artigo anterior, o diferendo que impossibilitou a ado¢do de uma decisdo
conjunta, a CMVM suspende a sua tomada de decisdo nos termos do nimero anterior até que a
Autoridade Bancdria Europeia se pronuncie, decidindo em conformidade com a decisdo desta
autoridade.

3 - Na auséncia de uma decisdo da Autoridade Bancdria Europeia no prazo de um més, aplica-se a
decisao tomada pela CMVM.
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Artigo 101.2
Filial portuguesa abrangida por contrato de apoio financeiro intragrupo

1- ACMVM, como autoridade de supervisdo da filial de um grupo que tenha sido proposta como
parte num contrato de apoio financeiro intragrupo, participa no processo de decisdo conjunta do
pedido de autoriza¢do para a celebracdao daquele contrato.

2 - A CMVM pode submeter a mediacdo da Autoridade Bancaria Europeia um diferendo que
impossibilite a ado¢do de uma decisdo conjunta, pela CMVM e autoridades de supervisdo de cada filial,
sobre um contrato de apoio financeiro intragrupo, antes de decorrido o prazo de quatro meses para o
efeito.

Artigo 102.2
Aprovacgdo da proposta de contrato pelos sdcios

1 - Apds a autorizacdo do pedido de celebracdo de um contrato de apoio financeiro intragrupo, o
Orgdo de administracdo de cada entidade do grupo que tenha sido proposta como parte desse contrato
submete a respetiva proposta a aprovagao dos sécios.

2 - O contrato de apoio financeiro intragrupo sé é valido perante uma entidade do grupo se os
sécios autorizarem o érgado de administracdo a prestar ou a receber apoio financeiro nos termos desse
contrato.

3 - 0 6rgdo de administracdo da entidade do grupo que seja parte no contrato de apoio financeiro
intragrupo apresenta anualmente aos sdcios um relatdrio sobre a execuc¢do deste contrato e de todas
as decisGes tomadas nos termos do mesmo.

Artigo 103.2
Divulgacao

1 - As entidades que tenham celebrado um contrato de apoio financeiro intragrupo divulgam essa
informacdo, bem como uma descricdo dos termos gerais do contrato e a identificagcdo das restantes
partes, na respetiva pagina na Internet, sendo aquelas informacGes atualizadas, pelo menos,
anualmente.

2 - Aplicam-se os requisitos de divulgac¢do de informacgao previstas na legislacdo da Unido Europeia
relativa aos requisitos prudenciais das instituicGes de crédito.

SUBSECCAO I
CondigGes para a prestacdo de apoio financeiro

Artigo 104.2
Prestacao de apoio financeiro intragrupo

1 - O apoio financeiro intragrupo pode ser prestado através de mais do que uma transacao e pode
revestir as modalidades de empréstimo e de concessdo de garantias.

2 - Uma entidade do grupo apenas pode prestar apoio financeiro intragrupo, ao abrigo de um
contrato de apoio financeiro intragrupo, se:
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a) O apoio financeiro prestado permitir a entidade beneficidria, com razoavel grau de certeza,
solucionar de forma significativa as suas dificuldades financeiras;

b) A entidade prestadora ter interesse préprio na prestacdo de apoio financeiro, o qual preserva ou
restabelece a estabilidade financeira do grupo no seu todo ou de certas entidades do grupo;

c) O apoio financeiro ter uma contrapartida;

d) De acordo com a informacdo disponivel a data da tomada de decisdo de prestacdo de apoio
financeiro, ser provavel que a contrapartida referida na alinea anterior seja paga;

e) De acordo com a informacdo disponivel a data da tomada de decisdo de prestacdo de apoio
financeiro, quando este constitua um empréstimo, ser provdvel a sua amortizacdo nos termos
acordados;

f) De acordo com a informacdo disponivel a data da tomada de decisdo de prestacdo de apoio
financeiro, quando revista a forma de prestagdo de uma garantia, ser provavel que, caso a mesma seja
executada, o beneficidrio da garantia se encontre em condi¢cGes de pagar ao garante, nos termos
acordados;

g) A prestacdo do apoio financeiro ndo colocar em causa a liquidez ou a solvabilidade da entidade
prestadora;

h) A prestacdo do apoio financeiro ndo constituir uma ameaca a estabilidade financeira,
nomeadamente do Estado-Membro da entidade prestadora;

i) A data da prestacdo, a entidade prestadora cumprir os requisitos de fundos préprios e de liquidez
previstos nas normas legais e regulamentares aplicaveis e os requisitos de fundos proprios adicionais
gue lhes tenham sido exigidos, ou os requisitos semelhantes previstos na legislacdo do pais onde essa
entidade tem a sua sede e, salvo se expressamente autorizado pela autoridade de supervisdao
responsavel pela supervisio em base individual da entidade prestadora, essa prestacdo nao
determinar, para aquela entidade, um incumprimento dos requisitos de fundos préprios e de liquidez
previstos nas normas legais e regulamentares aplicaveis e dos requisitos de fundos proprios adicionais
ou os requisitos semelhantes previstos na legislagdo do pais onde essa entidade tem a sua sede;

j) A data da prestacdo, a entidade prestadora cumprir os requisitos relativos aos grandes riscos
previstos na legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais e nas demais normas
legais e regulamentares aplicaveis e, salvo se expressamente autorizado pela autoridade de supervisdo
responsavel pela supervisio em base individual da entidade prestadora, essa prestacdo ndo
determinar, para aquela entidade, um incumprimento dos requisitos relativos aos grandes riscos
previstos nessa legislacao; e

k) A prestacdo do apoio financeiro ndo comprometer a resolubilidade da entidade prestadora.

Artigo 105.2
Decisao de prestar e de aceitar apoio financeiro intragrupo

1 - A decisdo de prestar apoio financeiro nos termos do contrato de apoio financeiro intragrupo é
tomada pelo 6rgdo de administracdo da entidade prestadora.
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2 - A decisdo é fundamentada, indicando o objetivo do apoio financeiro e a respetiva modalidade,
bem como o cumprimento dos requisitos previstos no n.2 2 do artigo anterior.

3 - A decisdo de aceitar apoio financeiro nos termos do contrato de apoio financeiro intragrupo é
tomada pelo 6rgdo de administracdo da entidade beneficiaria.

Artigo 106.2
Oposicao das autoridades de supervisao

1- Antes de prestar apoio financeiro nos termos do contrato de apoio financeiro intragrupo, o érgao
de administra¢do da entidade prestadora notifica:

a) A CMVM, enquanto autoridade responsavel pela supervisdo da entidade prestadora;
b) A autoridade responsavel pela supervisdao em base consolidada;

c) A autoridade responsavel pela supervisdo da entidade beneficiaria;

d) A Autoridade Bancaria Europeia.

2 - A notificacdo prevista no nimero anterior integra a informacdo referida no n.2 2 do artigo
anterior.

3 - No prazo de cinco dias Uteis a contar da rece¢do da notificacdo completa referida no nimero
anterior, a CMVM aprova, recusa ou limita a prestac¢do de apoio financeiro, tendo em consideragdo os
requisitos para a prestagdo de apoio financeiro intragrupo.

4 - A decisdo prevista no nimero anterior é notificada de imediato as entidades previstas nas
alineas b) ad) don.2 1.

5 - A CMVM, na qualidade de autoridade responsavel pelo exercicio da supervisdo em base
consolidada, nos termos da alinea b) do n.2 1, informa os restantes membros do colégio de
supervisores e os membros do colégio de resolucdo do respetivo grupo da decisdo prevista no n.2 3.

6 - A CMVM, na qualidade de autoridade responsavel pela supervisdo em base consolidada ou
autoridade responsdvel pela supervisdo da entidade beneficidria, nos termos, respetivamente, das
alineas b) e c)don.21, quando discorde da decisdo de recusa ou limitacdo comunicada pela autoridade
responsavel pela supervisdo da entidade prestadora pode, no prazo de dois dias a contar da notificagdo
daquela decisdo, submeter a questdo a Autoridade Bancdria Europeia, nos termos da legislacdo da
Unido Europeia.

7 - O apoio financeiro pode ser prestado nas condi¢Ges notificadas a CMVM quando esta o aprove
ou ndo se pronuncie no prazo previsto no n.2 3.

8 - 0 d6rgdo de administracdo da entidade prestadora notifica a decisdo de prestacdo do apoio
financeiro intragrupo as entidades referidas non.2 1.

9 - Quando for a autoridade responsavel pelo exercicio da supervisdo em base consolidada nos
termos da alinea b) do n.2 1, a CMVM informa os restantes membros do colégio de supervisores e a
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autoridade de resolucdo em Portugal, a qual, por sua vez, informa os restantes membros do colégio
de resolucdo do respetivo grupo, da decisdo prevista no nimero anterior.

10 - Se a autoridade de supervisdo da entidade prestadora limitar ou proibir o apoio financeiro e se
os elementos do plano de recuperacdo de grupo previrem o apoio financeiro intragrupo, a CMVM,
enquanto autoridade de supervisdo da entidade beneficidria, pode solicitar a autoridade responsavel
pela supervisao em base consolidada que avalie novamente o plano de recuperag¢ao do grupo ou, caso
o plano de recuperacdo seja elaborado a nivel individual, pode solicitar a entidade beneficidria um
plano de recuperagao revisto.

CAPITULO VI
Intervencao, recuperacao e resolugao

Artigo 107.2
Ambito

As empresas de investimento autorizadas a exercer a atividade de negocia¢do por conta prdpria ou
as atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou colocagdo de instrumentos
financeiros com garantia, os respetivos drgdos sociais e seus membros estdo sujeitos a legislacdo
relativa a recuperacdo e resolucdo das instituicdes de crédito e ao disposto no presente capitulo.

Artigo 108.2
Deveres de comunicacdao das empresas de investimento

1 - As empresas de investimento comunicam a CMVM as seguintes informacdes:

a) O montante de fundos préprios que releva para o montante de fundos préprios e créditos
elegiveis ao abrigo da legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas
de investimento e das instituicGes de crédito e, se aplicavel, das filiais da empresa de investimento;

b) O montante de créditos elegiveis que releva para o montante de fundos prdprios e créditos
elegiveis nos termos da legislacdo nacional e da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das
instituicdes de crédito;

c) A expressdo dos montantes referidos nas alineas anteriores em conformidade com o disposto na
legislagdo relativa as instituicGes de crédito em matéria de requisito minimo de fundos proprios e
créditos elegiveis, apds as deducgbes previstas na legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos
prudenciais das instituicdes de crédito, se aplicavel;

d) O montante dos restantes créditos incluidos no ambito da recapitalizagdo interna;
e) Em relagdo aos elementos referidos nas alineas anteriores:

i) A composicdo desses elementos, incluindo o respetivo prazo de vencimento;

ii) A graduacdo dos créditos emergentes desses elementos em caso de insolvéncia;

iii) A lei que rege os respetivos instrumentos contratuais e, sendo a lei de um pais terceiro, se esses
instrumentos incluem as clausulas contratuais relativas ao reconhecimento contratual da
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recapitalizacdo interna nos termos da legislacdao nacional e da Unido Europeia relativa aos requisitos
prudenciais das instituicdes de crédito.

2 - Os elementos referidos no numero anterior sdo comunicados a CMVM:
a) Semestralmente, no que respeita aos elementos referidos nas alineas a) a ¢) do nimero anterior;
b) Anualmente, no que respeita aos elementos referidos nas alineas d) e e) do nimero anterior.

3 - A CMVM pode definir uma periodicidade superior a prevista no nimero anterior para a
comunicagdo dos elementos referidos no n.2 1.

4 - O dever de comunicacdo dos elementos referidos na alinea d) do n.2 1 ndo é aplicavel as
empresas de investimento cujo montante de fundos proprios e créditos elegiveis perante a empresa
de investimento seja equivalente, a data da comunicagdo, a 150 % do requisito minimo de fundos
proprios e créditos elegiveis que lhe tenha sido determinado, calculado nos termos das alineas a) a c)
don.21.

5 - O disposto no presente artigo ndo é aplicavel as empresas de investimento cujo plano de
resolucao preveja a sua entrada em liquidacao.

Artigo 109.2
Determinacgdo do risco ou situa¢ao de insolvéncia

1 - A CMVM pode, apds consulta a autoridade de resolugdo em Portugal, determinar que uma
empresa de investimento sujeita ao regime de recuperacdo e resolucdo esta em situagdo ou em risco
de insolvéncia.

2 - A empresa de investimento esta em situagdo ou em risco de insolvéncia quando:

a) Deixar de cumprir os requisitos para a manutenc¢do da autorizagdo para o exercicio da sua
atividade ou existem fundadas razes para considerar que, a curto prazo, possa deixar de os cumprir,
possibilitando a revogacao da autorizagao, nomeadamente porque apresenta ou provavelmente possa
apresentar prejuizos suscetiveis de absorver totalmente os seus fundos préprios ou uma parte
significativa dos mesmos;

b) Os seus ativos sdo inferiores aos seus passivos ou existem fundadas razGes para considerar que
a curto prazo o possam ser;

c) Estiver impossibilitada de cumprir as suas obrigacdes ou existirem fundadas razbes para
considerar que a curto prazo o possa ficar;

d) Ser necessdria a concessdo de apoio financeiro publico extraordindrio exceto quando esse apoio,
destinado a prevenir ou conter uma perturbacdao grave da economia e preservar a estabilidade
financeira, consiste na concessao pelo Estado de garantias pessoais ao cumprimento das obrigagées
assumidas em contratos de financiamento, incluindo em operacgées de crédito do Eurosistema e em
novas emissoes de obrigacdes e na realizacdo de operacdes de capitalizagdo com recurso ao
investimento publico, desde que nao se verifique, no momento em que o apoio financeiro publico
extraordinario é concedido, alguma das circunstancias referidas nas alineas a) a c) ou os pressupostos
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de aplicacdo de poderes de reducdo ou conversdo de instrumentos de fundos préprios nos termos da
legislacdo relativa as instituicdes de crédito.

3 - A autoridade resolucdo em Portugal comunica, sem demora, a CMVM a decisdo de ndo aplicar
uma medida de resolucao, quando considere que:

a) A empresa de investimento estad em situac¢do ou risco de insolvéncia;

b) A situacdo referida na alinea anterior ndo é evitavel pelas medidas previstas na legislacdo relativa
a resolugdo das instituices de crédito; e

c) Ndo esta preenchido o requisito de proporcionalidade e adequacao da aplicacdo de medidas de
resolucao.

4 - Na sequéncia da comunicacdo da decisdo prevista no niumero anterior, a CMVM revoga a
autorizacdao da empresa de investimento, nos termos do presente regime, num prazo adequado,
seguindo-se o respetivo regime de liquidacgao.

Artigo 110.2
Dever de segredo

1 - Sem prejuizo do disposto no artigo 354.2 e 355.2 do Cddigo dos Valores Mobilidrios, estdo
vinculadas ao dever de segredo profissional as seguintes pessoas:

a) Os administradores provisdrios nomeados no contexto de medidas de intervencdo corretiva;

b) Os potenciais adquirentes contactados pela CMVM, independentemente de esse contacto ou
convite levar ou ndo a uma aquisicdo, no ambito da aplicacdo de medidas de resolugdo;

c) Quaisquer peritos ou consultores, direta ou indiretamente contratados pela CMVM ou pelos
potenciais adquirentes referidos na alinea anterior;

d) A direcdo de topo, os membros do 6rgdo de administracdo e os trabalhadores das entidades
referidas nas alineas anteriores, bem como outras pessoas que lhes prestem ou tenham prestado
servigos, direta ou indiretamente, de forma permanente ou ocasional.

2 - As pessoas referidas no nimero anterior ndo divulgam a outras pessoas ou entidades as
informacdes confidenciais conhecidas no exercicio da sua atividade profissional, ou recebidas da
CMVM ou de outras autoridades de supervisao e de resolugdao em conexdao com o presente regime.

3 - A informacdo abrangida pelo dever de segredo pode ser divulgada de forma resumida ou
agregada de modo a que as institui¢Ges financeiras estabelecidas na Unido, as instituicGes de crédito,
as empresas de investimento, as companhias financeiras, as companhias financeiras mistas, as
companhias mistas estabelecidas na Unido, as companhias financeiras-made num Estado-Membro, as
companbhias financeiras mistas-mde num Estado-Membro e as companhias financeiras mistas-mae na
Unido em causa a que a informacdo se reporta ndo possam ser identificadas, ou mediante autorizacdo
expressa e prévia da autoridade ou da instituicdo ou entidade visada que forneceu as informacdes,
obedecendo ainda a legislacdo nacional e da Unido relativa a protecdo de dados pessoais se contiver
tais dados.
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4 - Os efeitos potenciais da divulgacdo de informacgdes no interesse publico no que respeita a
politica financeira, monetdria ou econdémica, nos interesses comerciais de pessoas singulares e
coletivas, nas finalidades da supervisdo, nas investigacdes e nas auditorias, sdo avaliados.

5 - O procedimento de verificacdo dos efeitos da divulgacdo das informacdes cobertas por segredo
inclui uma avaliacdo especifica dos efeitos da divulga¢do do teor e dos pormenores do plano de
recuperacgao e da respetiva avaliacao pela CMVM.

6 - Sem prejuizo da responsabilidade nos termos da lei penal, as pessoas ou entidades referidas no
n.2 1 respondem civilmente pelos danos resultantes da divulgacdo de informacdo abrangidas pelo
dever de segredo, fora dos casos em que tal é legalmente admissivel.

7 - O disposto no presente artigo ndao impede que:

a) Os trabalhadores e os peritos dos organismos ou entidades a que se refere o n.2 1, partilhem
informacdes entre si no interior de cada organismo ou entidade;

b) A CMVM, incluindo os respetivos trabalhadores e peritos, partilhem informacdes entre si e com
outras autoridades de recuperagao e de resolucdo da Unido, ministérios competentes, bancos centrais,
sistemas de garantia de depdsitos, sistemas de indemnizagdo dos investidores, autoridades
responsaveis pelos processos normais de insolvéncia, autoridades responsaveis por manter a
estabilidade do sistema financeiro nos Estados-Membros através de regras macroprudenciais ou
pessoas encarregadas de efetuar auditorias estatutarias as contas.

TITULO IV
Fusao, cisdo e transformacao e cessagao da atividade

CAPITULO |
Fusao, cisdo e transformagdo de empresas de investimento

Artigo 111.2
Autorizagdao da CMVM

1 - As operacgdes de fusdo, cisdo e transformacdo que envolvam empresas de investimento estdo
sujeitas a autoriza¢do prévia da CMVM.

2- ACMVM decide os pedidos no prazo de 60 dias contados da rececdo da totalidade dos elementos
instrutorios.

Artigo 112.2
Fusao e cisao

O pedido de autorizacdo de operagdes de fusdo e cisdo é instruido com:
a) O calendario do processo de fusdo ou de cisdo;

b) Os projetos de comunicagdes a dirigir aos clientes com informacdo sobre a realiza¢do da fusdo
ou de cisdo;
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c) O projeto de fusdo ou de cisdo, em conformidade com o disposto no Cédigo das Sociedades
Comerciais;

d) Os pareceres dos 6rgaos de fiscalizacdo ou dos revisores oficiais de contas das empresas
envolvidas na fusdo ou na cisdo, em conformidade com o disposto no Cddigo das Sociedades
Comerciais;

e) Os comprovativos das deliberacGes sociais a aprovar a fusdo ou a cisdo, relativamente a cada
uma das empresas envolvidas;

f) A versdo modificada dos documentos e elementos remetidos no pedido de autorizagdo inicial,
incluindo as necessarias adaptagdes face a projetada operacgdo de fusdo ou de cisdo.

Artigo 113.2
Transformagdo

O pedido de autorizacdo para a realizagcdo de operagdes de transformacdo que envolvam empresas
de investimento é instruido com os elementos das alineas a), b), d), e), e f) do artigo anterior, com as
necessdrias adaptacGes, e com o relatdrio justificativo da transformacdo, em conformidade com o
disposto no Cddigo das Sociedades Comerciais.

CAPITULO Il
Cessacgao da atividade

Artigo 114.2
Dissolugcao de empresas de investimento

1 - As empresas de investimento dissolvem-se:
a) Por deliberagdo dos sdcios; ou
b) Pela revogacdo da sua autorizacdo.

2 - A dissolucdo das empresas de investimento prevista no nimero anterior rege-se pela legislacdo
relativa a liquidacdo de instituicdes de crédito, sociedades financeiras e empresas de investimento.

3 - Sem prejuizo das competéncias da autoridade de resolugcdo em Portugal, a CMVM exerce as
competéncias de autoridade de supervisdo relativamente as formas de dissolucdo e liquidacdo de
empresas de investimento nos termos previstos no nimero anterior.
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TITULO V
Supervisao, cooperagao, regulamentacao e sangoes

CAPITULO |
Supervisao

SECCAO |
Disposicoes gerais

Artigo 115.2
Supervisdao das empresas de investimento

1 - As empresas de investimento encontram-se sujeitas a supervisdo da CMVM, sem prejuizo do
disposto na legislacdo relativa as instituicdes de crédito relativamente a supervisdo prudencial de
entidades sujeitas ao regime especial de autorizacao.

2 - Encontram-se ainda sujeitas a supervisdo da CMVM as companhias financeiras de investimento
e as companhias financeiras mistas que detenham participacbes em empresas de investimento
supervisionadas pela CMVM.

3 - No desempenho das suas func¢des, a CMVM tem em devida conta o impacto potencial das suas
decisdes na estabilidade do sistema financeiro, incluindo dos demais Estados-Membros, bem como da
Unido Europeia no seu todo, especialmente em situacdes de emergéncia, com base nas informacdes
disponiveis em cada momento.

Artigo 116.2
Procedimentos e prerrogativas da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios

1- A CMVM disp0e e exerce os poderes, prerrogativas e procedimentos de supervisao previstos no
Cddigo dos Valores Mobilidrios na supervisdo do presente regime.

2- ACMVM exerce ainda os poderes, prerrogativas e procedimentos previstos na legislacao relativa
as instituicGes de crédito em matéria de recuperacdo de empresas de investimento, aplicando as
medidas de intervengao corretiva, de designacdo de administradores provisérios e de suspensdo ou
destituicdo de administradores.

3 - As empresas de investimento prestam a CMVM todas as informagdes necessdrias para a
avaliacdo do cumprimento, pelas mesmas, do disposto no presente regime e na legislacao da Unido
Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.

Artigo 117.2
Principio do controlo pelo Estado-Membro de origem

A supervisdo prudencial das empresas de investimento autorizadas noutro Estado-Membro é
efetuada pelas autoridades competentes do Estado-Membro de origem, sem prejuizo das disposicoes
do presente regime que confiram competéncia exclusiva ou partilhada a CMVM.

Artigo 118.2
Poderes de supervisao
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1 - A CMVM exige que as empresas de investimento adotem as medidas necessarias numa fase
precoce para dar resposta as seguintes situagdes:

a) Incumprimento, por parte de uma empresa de investimento, dos requisitos previstos no presente
regime ou na legislacdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de
investimento;

b) Probabilidade de a empresa de investimento incumprir o presente regime ou o disposto na
legislacao da Unidao Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento nos 12
meses seguintes, determinada com base em dados indiciadores obtidos pela CMVM.

2 - A CMVM pode aplicar as empresas de investimento, entre outras, as seguintes medidas:

a) Exigir a detencdo de fundos proéprios adicionais superiores ao previsto nos requisitos
estabelecidos na legislagao da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de
investimento, nas condicdes definidas no presente regime, ou que efetuem ajustamentos dos fundos
proprios e dos ativos liquidos exigidos em caso de alterag¢des significativas na sua atividade;

b) Exigir o refor¢o dos dispositivos, processos, mecanismos e estratégias de governo societdrio e de
avaliagao do capital interno e riscos;

c) Exigir a apresentacdo, no prazo de até um ano, de um plano para restabelecer o cumprimento
dos requisitos de supervisao do presente regime e da legislacdo da Unido Europeia relativa aos
requisitos prudenciais das empresas de investimento, fixar um prazo para a sua execucdo e requerer
melhorias ao seu ambito e prazo;

d) Exigir a aplicacdo de uma politica especifica de constituicdo de provisGes ou de tratamento de
ativos em termos de requisitos de fundos préprios;

e) Restringir ou limitar as atividades, operacdes ou rede de balcGes de empresas de investimento
ou solicitar o desinvestimento de atividades que apresentem riscos excessivos para a sua solidez
financeira;

f) Exigir a reducdo do risco inerente as suas atividades, aos produtos e aos sistemas, incluindo as
atividades subcontratadas;

g) Exigir que limitem a remuneracdo variavel em termos de percentagem da receita liquida, caso
essa remuneracdo nao seja compativel com a manutencdo de uma base sdlida de capital;

h) Exigir que utilizem os lucros liquidos para reforgar os fundos préprios;

i) Limitar ou proibir as distribuicdes ou os pagamentos de juros aos seus acionistas, socios ou
titulares de instrumentos de fundos préprios adicionais de nivel 1 caso essa restricdo ou proibicdo ndo
constitua um incumprimento da empresa de investimento;

j) Impor requisitos de reporte adicionais ou mais frequentes do que os previstos no presente regime
e na legislacdo da Unidao Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento,
incluindo o reporte das posi¢coes de capital e de liquidez;
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k) Impor requisitos especificos de liquidez;
I) Exigir divulgacdes adicionais;

m) Exigir que reduzam os riscos para a seguranca das redes e da informagdo das empresas de
investimento a fim de assegurar a confidencialidade, integridade e disponibilidade dos respetivos
processos, dados e ativos.

3 - Para efeitos da alinea j) do niumero anterior, a CMVM pode impor requisitos de reporte
adicionais ou mais frequentes quando a informacdo a reportar ndo seja redundante e se:

a) Estiver satisfeita qualquer uma das condig¢des referida nos nimeros anteriores;
b) Considerar necessario recolher a informacdo referida no nimero anterior; ou

c) A informacgdo adicional for necessaria para efeitos do processo de revisdo e avaliagdo pelo
supervisor.

4 - Para efeitos do numero anterior, qualquer informacdo adicional é redundante quando tal
informacdo ou informacao substancialmente idéntica ja tiver sido comunicada de outro modo a CMVM
ou possa por esta ser produzida.

5 - ACMVM pode exigir que as empresas de investimento que ndao sejam de pequena dimensao e
nao interligadas, bem como as empresas de investimento de pequena dimensao e ndo interligadas que
emitam instrumentos de fundos préprios adicionais de nivel 1:

a) Publiqguem a informacdo sobre gestdo de risco, fundos préprios e requisitos de fundos préprios
prevista na legislagdo da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de
investimento com maior periocidade, fixando os prazos para essa publicacao;

b) Utilizem meios de comunicacdo e locais especificos e, em especial, os seus sitios Internet, para
publicacGes que ndo sejam as demonstragdes financeiras.

6 - A CMVM pode igualmente exigir as empresas-mde que publiguem anualmente, de forma
integral ou por remissdo para informacgdes equivalentes, uma descri¢gdo da sua estrutura juridica e de
governo societdrio e da estrutura organizativa do grupo de empresas de investimento nos termos do
n.2 1 do artigo 47.2

Artigo 119.2
Divulgacdo de informacao de supervisao

1- A CMVM divulga informacgdes sobre:

a) A forma de exercer as faculdades e op¢Ges previstas no presente regime e na legislacdo da Unido
Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento;

b) Os critérios e metodologias gerais que utiliza na revisdo e avalia¢do pelo supervisor;

c) Os textos das disposi¢Oes legislativas, regulamentares e administrativas e as orientacGes de
carater geral aprovadas nos termos do presente regime;
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d) Dados estatisticos agregados relativos a aspetos fundamentais da aplicagdo do presente regime

e da legislacdo da Unidao Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento,

incluindo o nimero e a natureza das medidas de supervisdo de imposicdo de requisitos de fundos

proprios adicionais, bem como das san¢bes contraordenacionais por violacdo das regras relativas as
empresas de investimento.

2 - As informacdes referidas no nimero anterior:

a) Sdo suficientemente exaustivas e precisas para permitir uma compara¢do adequada pelas
autoridades competentes dos diferentes Estados-Membros;

b) Obedecem a um formato comum, sdo atualizadas periodicamente e estdo acessiveis no Sistema
de Difusdo de Informacgdo da CMVM.

Artigo 120.2
Notificagdao a Autoridade Bancaria Europeia

A CMVM notifica a Autoridade Bancaria Europeia dos seguintes elementos:

a) O seu processo de revisdo e avaliacdo;

b) A metodologia utilizada para as decisGes relativas a requisitos de fundos proéprios adicionais;
c) O montante e natureza das san¢Ges aplicadas em matéria contraordenacional.

SECCAO II
Supervisdao de grupos de empresas de investimento em base consolidada e supervisao do
cumprimento do critério do capital do grupo

Artigo 121.2
Supervisdo do grupo

1 - Sem prejuizo do disposto na legislacdo relativa as instituicdes de crédito quanto a competéncia
para o exercicio da supervisdo em base consolidada de grupos de empresas de investimento que
incluam instituicGes de crédito, a CMVM exerce a supervisdo em base consolidada ou a supervisdo do
cumprimento do critério do capital do grupo previsto na legislacdo da Unido Europeia relativa aos
requisitos prudenciais das empresas de investimento sempre que:

a) Um grupo de empresas de investimento for liderado por uma empresa de investimento-mae na
Unido Europeia com sede em Portugal;

b) A empresa de investimento tiver sede em Portugal e a sua empresa-mae for uma companhia
financeira de investimento-mae na Unido Europeia ou uma companhia financeira mista-mae na Unido
Europeia;

c) A companhia financeira de investimento-mae ou companhia financeira mista-mae tiver sede em
Portugal, assim como alguma das empresas de investimento por esta detidas;

d) A empresa de investimento cujo total do balanco tiver o valor mais elevado tem sede em Portugal
e enquadrar-se num grupo que integre duas ou mais empresas de investimento, autorizadas em dois
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ou mais Estados-Membros, tendo estas como empresas-mae mais do que uma companhia financeira
de investimento ou companhia financeira mista com sede em diferentes Estados-Membros e existindo
uma empresa de investimento pertencente ao mesmo grupo em cada um dos referidos Estados-
Membros; ou

e) A empresa de investimento cujo total do balango tiver o valor mais elevado tiver sede em
Portugal e enquadrar-se num grupo que integre uma ou mais empresas de investimento autorizadas
na Unido Europeia que tenham a mesma companhia financeira de investimento-mde na Unido
Europeia ou a mesma companhia financeira mista-mae na Unido Europeia e nenhuma dessas empresas
de investimento tenha sido autorizada no Estado-Membro em que foi constituida a companhia
financeira de investimento ou a companhia financeira mista.

2 - Nos casos previstos nas alineas c) a e) do nimero anterior, as autoridades competentes podem,
de comum acordo, designar uma autoridade competente diferente para exercer a supervisdo numa
base consolidada ou para supervisionar o cumprimento do critério do capital do grupo, sempre que a
sua aplicacdo for considerada inadequada a eficacia da supervisdo em base consolidada ou da
supervisdo do cumprimento do critério do capital do grupo, tendo em conta as empresas de
investimento em causa e a importancia relativa das suas atividades nos Estados-Membros em causa.

3 - No caso previsto no numero anterior, as autoridades competentes ouvem previamente a
companhia financeira de investimento-mae na Unido Europeia, a companhia financeira mista-mae na
Unido Europeia ou a empresa de investimento cujo total do balan¢o tenha o valor mais elevado,
consoante o caso.

4 - As autoridades competentes notificam a Comissdo Europeia e a Autoridade Bancaria Europeia
de uma eventual decisdo.

Artigo 122.2
Cooperacao em situa¢oes de emergéncia

1 - Em situagdo de emergéncia, a CMVM, enquanto entidade responsavel pela supervisdo do grupo
determinada nos termos do artigo anterior, alerta logo que possivel a Autoridade Bancaria Europeia,
o Comité Europeu do Risco Sistémico, as autoridades competentes relevantes e para as situacdes em
que esteja em causa uma empresa de investimento, ou um grupo que inclua uma empresa de
investimento, sujeitos ao regime de resolucdo previsto na legislacdo relativa as instituicdes de crédito,
a autoridade de resolugdo, comunicando-lhes todas as informagdes essenciais a prossecucdo das
respetivas atribuicdes.

2 - Para efeitos do nimero anterior, consideram-se situacdes de emergéncia nomeadamente os
acontecimentos previstos na legislacdo da Unido Europeia relativa a Autoridade Bancaria Europeia,
assim como uma evolucao negativa dos mercados que coloque potencialmente em risco a liquidez do
mercado e a estabilidade do sistema financeiro em qualquer dos Estados-Membros em que tenham
sido autorizadas entidades de um grupo de empresas de investimento.
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Artigo 123.2
Colégios de autoridades de supervisao

1 - No exercicio das suas func¢bes enquanto entidade supervisora do grupo, a CMVM pode criar
colégios de autoridades de supervisdo com outras autoridades competentes para efeitos de:

a) Exercicio das fungGes previstas no presente artigo; e

b) Coordenacgdo e cooperagdo com as autoridades de supervisdo de paises terceiros, em especial,
caso tal seja necessario, para trocar e atualizar informacdGes relevantes sobre o modelo de margem
com as autoridades de supervisdo das contrapartes centrais qualificadas, nos termos da legislacdo da
Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.

2 - Os colégios de autoridades de supervisdo sdo mecanismos para que a CMVM, na qualidade de
supervisora do grupo, bem como a Autoridade Bancdria Europeia e outras autoridades competentes,
desempenhem as seguintes funcgdes:

a) Emissdo de alertas nos termos previstos no artigo anterior;

b) Coordenacdo dos pedidos de informacdo sempre que tal seja necessario para facilitar a
supervisdao em base consolidada, nos termos da legislacdao da Unido Europeia relativa aos requisitos
prudenciais das empresas de investimento;

c) Coordenacdo dos pedidos de informacdo nos casos em que as varias autoridades competentes
de empresas de investimento integradas no mesmo grupo necessitem de solicitar, quer a autoridade
competente do Estado-Membro de origem do membro compensador, quer a autoridade competente
das contrapartes centrais qualificadas, informagdes sobre o modelo de margem e os parametros
utilizados para o célculo do requisito de margem das empresas de investimento em causa;

d) Troca de informacgbes entre todas as autoridades competentes e com a Autoridade Bancdria
Europeia e com a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados nos termos da
legislacao da Unidao Europeia relativa a essas autoridades;

e) Celebragdo de acordos sobre a distribuicdo voluntaria e exercicio de funcbes entre autoridades
competentes, se aplicavel;

f) O reforco da eficiéncia da supervisdo procurando evitar redundancias desnecessarias de
requisitos de supervisao.

3 - Podem também ser criados colégios de autoridades de supervisdo se as filiais de um grupo de
empresas de investimento liderado por uma empresa de investimento na Unidao Europeia, uma
companbhia financeira de investimento-mae na Unido Europeia ou uma companhia financeira mista-
mdae na Unido Europeia estiverem localizadas num pais terceiro.

4 - O colégio de autoridades de supervisdo integra como membros:

a) As autoridades competentes responsaveis pela supervisdo das filiais de um grupo de empresas
de investimento liderado por uma empresa de investimento na Unido, uma companhia financeira de
investimento-mae na Unido Europeia ou uma companhia financeira mista-mae na Unido Europeia;
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b) As autoridades de supervisdo de paises terceiros, se for considerado adequado e estiverem
vinculadas a um regime de segredo equivalente ao previsto no artigo 354.2 do Cédigo dos Valores
Mobilidrios, na avaliacdo de todas as autoridades competentes.

5 - No exercicio das suas funcbes enquanto supervisora do grupo, a CMVM:
a) Preside as reunides do colégio de autoridades de supervisdo, e adota decisdes;

b) Mantém todos os membros do colégio plenamente informados, com antecedéncia, da
organizacao dessas reunides, das principais questdes a debater e das atividades a examinar, assim
como das decisoes adotadas nessas reunidoes ou das medidas executadas;

c) Tem em conta a relevancia da atividade de supervisdo a planear ou coordenar pelas autoridades
referidas no nimero anterior quando sdo adotadas decisGes.

6 - Acriacdo e o funcionamento dos colégios de autoridades de supervisdo sdo formalizados através
de acordos escritos.

7 - Em caso de desacordo com uma decisao adotada pelo supervisor do grupo sobre o
funcionamento dos colégios de autoridades de supervisdao, a CMVM pode remeter o assunto para a
Autoridade Bancdria Europeia e requerer a sua assisténcia, nos termos da legislacdo da Unido Europeia
relativa a essa autoridade.

Artigo 124.2
Cooperagao relativa a supervisao de grupos

1 - A CMVM, enquanto supervisora do grupo, e as autoridades competentes pertencentes ao
colégio de autoridade de supervisdo, trocam todas as informacdes relevantes, consoante necessdrio,
incluindo o seguinte:

a) Identificacdo da estrutura juridica e de governo do grupo de empresas de investimento,
nomeadamente a sua estrutura organizativa, abrangendo todas as entidades reguladas e nao
reguladas, filiais ndo reguladas e empresas-mde, bem como identificacdo das autoridades
competentes das entidades regulamentadas do grupo de empresas de investimento;

b) Procedimentos em matéria de recolha de informacdo junto das empresas de investimento de
um grupo de empresas de investimento, bem como procedimentos da respetiva analise;

c) Qualquer evolugdo negativa na situacdo das empresas de investimento ou de outras entidades
de um grupo de empresas de investimento, suscetivel de afetar gravemente essas empresas de
investimento;

d) Quaisquer san¢Ges importantes e medidas excecionais adotadas pelas autoridades competentes
nos termos das disposi¢cdes do presente regime e da demais legislacdo nacional relativa a supervisdo
prudencial das empresas de investimento;

e) A imposi¢do de um requisito de fundos préprios especifico.
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2 - ACMVM pode remeter para a Autoridade Bancaria Europeia, nos termos da legislacdo da Unido
Europeia relativa a essa autoridade, elementos sobre as situagdes em que tenham sido comunicadas
informacdes relevantes por forca do nimero anterior com demora indevida, ou em que tenha sido
indeferido um pedido de cooperacdo, em particular de troca de informagdes, ou em que nao lhe tenha
sido dado seguimento num prazo razoavel.

3 - As autoridades competentes consultam-se mutuamente antes de adotarem uma decisao que
possa ser importante para as atribuicdes de supervisao de outras autoridades competentes, nas
seguintes matérias:

a) AlteragcGes na estrutura de sdécios, organizativa ou de administracdo das empresas de
investimento de um grupo de empresas de investimento que exijam aprovagdo ou autoriza¢ao das
autoridades competentes;

b) SancBes importantes impostas as empresas de investimento pelas autoridades competentes ou
guaisquer outras medidas excecionais tomadas por essas autoridades;

c) Requisitos de fundos préprios adicionais.

4 - A CMVM consulta o supervisor do grupo quando imponha san¢des importantes ou tome
quaisquer outras medidas excecionais previstas na alinea b) do nimero anterior.

5 - A CMVM ndo estd obrigada a proceder a consulta prevista no n.2 3 em situacGes de urgéncia ou
caso tal consulta seja suscetivel de prejudicar a eficacia da sua decisdo, informando nesse caso sem
demora as outras autoridades competentes em causa da sua decisdo de ndo proceder a consulta.

Artigo 125.2
Pedidos de verificagdo entre autoridades competentes

1 - Quando uma autoridade competente de outro Estado-Membro o solicite, a CMVM efetua a
verificacdo de informacdo respeitante a empresas de investimento, companhias financeiras de
investimento, companhias financeiras mistas, instituicdes financeiras, empresas de servicos auxiliares,
companhias mistas ou filiais situadas em Portugal, incluindo filiais que sejam empresas de seguros.

2 - Se a CMVM receber um pedido nos termos do niumero anterior:
a) Efetua diretamente a verificagdo, no ambito da sua competéncia;
b) Autoriza as autoridades competentes requerentes a efetuarem a verificagao; ou

c) Solicita que um revisor de contas ou outro perito proceda a verificagdo com imparcialidade e
comunique rapidamente os resultados.

3 - Nos casos das alineas a) e c) do nimero anterior, as autoridades competentes requerentes
podem participar na verificacao.
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SECCAO IlI
Companbhias financeiras de investimento, companhias financeiras mistas e companhias mistas

Artigo 126.2
Integracdo das companbhias financeiras na supervisao do cumprimento do critério do capital do

grupo

A supervisdo do cumprimento do critério do capital do grupo integra as companhias financeiras de
investimento e as companhias financeiras mistas.

Artigo 127.2
Adequac¢ao dos membros do 6rgdo de administracdo

Os membros do drgdo de administracdo de uma companhia financeira de investimento ou
companhia financeira mista dispdem de idoneidade necessaria e de conhecimentos, competéncias e
experiéncia suficientes para desempenhar os seus deveres de forma eficaz, tendo em conta o papel
especifico de uma companhia financeira de investimento ou companhia financeira mista.

Artigo 128.2
Companhias mistas

1 - Se a empresa-mde de uma empresa de investimento for uma companhia mista, a CMVM pode:

a) Exigir que a companhia mista Ihe preste todas as informagdes que possam ser relevantes para a
supervisao dessa empresa de investimento;

b) Supervisionar as operacgdes entre a empresa de investimento e a companhia mista e respetivas
filiais, e exigir que a empresa de investimento disponha de processos de gestdo dos riscos e
mecanismos de controlo interno adequados, nomeadamente procedimentos de reporte e
contabilisticos sélidos para identificar, avaliar, fiscalizar e controlar essas operacgdes.

2 - A CMVM pode proceder diretamente ou através de peritos externos a a¢des de supervisdao
presencial da informacdo recebida das companhias mistas e das suas filiais.

Artigo 129.2
Equivaléncia da supervisao

1 - Se duas ou mais empresas de investimento filiais da mesma empresa-mae, cuja sede esteja
situada num pais terceiro, ndo estiverem sujeitas a uma supervisao eficaz a nivel do grupo, a CMVM
avalia se as empresas de investimento estao sujeitas a uma supervisao pela autoridade de supervisao
do pais terceiro que seja equivalente a supervisdo definida no presente regime e na legislacdo da Unido
Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.

2 - Se a avaliacdo a que se refere o niumero anterior concluir que ndo é efetuada uma supervisao
equivalente, é permitida a aplicacdo de técnicas de supervisdo adequadas e que atinjam os objetivos
de supervisdo da consolidacdo prudencial ou o critério do capital do grupo previstos na legislacdo da
Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.
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3 - A determinacdo das técnicas de supervisdo referidas no nimero anterior é da competéncia da
CMVM enquanto autoridade supervisora do grupo se a empresa-mae estivesse estabelecida na Unido
Europeia, apds consulta das outras autoridades competentes envolvidas.

4 - As medidas tomadas nos termos dos n.os 2 e 3 sdo notificadas as restantes autoridades
competentes envolvidas, a Autoridade Bancaria Europeia e a Comissdo Europeia.

5- A CMVM, enquanto autoridade competente que seria o supervisor do grupo se a empresa-mae
estivesse estabelecida na Unido Europeia, pode, nomeadamente, exigir o estabelecimento de uma
companhia financeira de investimento ou de uma companhia financeira mista na Unido Europeia e
aplicar o disposto na legislagao da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de
investimento em matéria de consolidagdo prudencial ou critério do capital de grupo a essa companhia
financeira de investimento ou companhia financeira mista.

CAPITULO Il
Regulamentagao

Artigo 130.2
Regulamentos da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios

A CMVM elabora os regulamentos necessarios a concretizacdo do disposto no presente regime,
nomeadamente nas seguintes matérias:

a) Elementos instrutdrios que devem acompanhar as comunicacdes, pedidos de autorizacdo e
notificacdes em caso de alteracdo ao ambito da autorizacdo das empresas de investimento;

b) Elementos instrutdrios que devem acompanhar os pedidos de autorizacdo das operacbes de
fusdo, cisdo e transformacdo que envolvam empresas de investimento;

c) Elementos instrutdrios que devem acompanhar a comunicacdo de empresas de investimento
com sede em Portugal que pretendam constituir quaisquer filiais em paises que ndo sejam membros
da Unido Europeia;

d) Requisitos de contabilidade e escrituracdo das sucursais estabelecidas em Portugal;

e) Critérios utilizados para avaliacdo da adequacdo dos membros de érgdos sociais e de titulares de
participacGes qualificadas em empresas de investimento e elementos instrutérios a apresentar no
pedido a apresentar;

f) Elementos adicionais a incluir em planos de recuperacgdo, bem como os procedimentos relativos
a apresentacdo, manutencdo e revisdo desses planos;

g) Modelo de andlise dos critérios e procedimentos de determinacgdo de obriga¢des simplificadas;
h) Elementos adicionais da fundamentacao da decisdo de prestar apoio financeiro intragrupo;

i) Outras matérias que despoletam o dever de comunicac¢do de situacdo de desequilibrio financeiro
de uma empresa de investimento;
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j) Conteudo do plano de liquidacdo a apresentar no projeto de dissolugdo voluntaria de empresas
de investimento.

CAPITULO IIl
Cooperagao

SECCAO |
Cooperag¢ao no ambito da Unido Europeia

Artigo 131.2
Cooperacao entre a Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios, o Banco de Portugal e a
Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes

A CMVM, o Banco de Portugal e a Autoridade de Supervisdao de Seguros e Fundos de Pensdes
cooperam e trocam sem demora todas as informag0es que se afigurem essenciais ou relevantes para
o exercicio das respetivas fungdes em relacdo as empresas de investimento.

Artigo 132.2
Cooperacao com a autoridade de resolugao

1- A CMVM notifica, sem demora, a autoridade de resolucdo em Portugal da adogdo das seguintes
decisOes relativamente a empresas de investimento que exercam a atividade de negocia¢ao por conta
prépria ou as atividades de tomada firme de instrumentos financeiros e/ou colocagdo de instrumentos
financeiros com garantia:

a) Determinacdo do requisito de fundos préprios adicionais e de quaisquer expectativas de
ajustamento a que se refere o n.2 2 do artigo 80.9;

b) Concessdo de autorizagdo para o exercicio de atividade de negociacdo por conta prépria ou para
a prestacdo dos servicos de tomada firme e/ou de colocacdo com garantia de instrumentos financeiros;

c) Determinacgdo de que as condicGes para a aplicacdo de medidas de intervencgdo corretiva se
encontram reunidas.

2 - ACMVM comunica, sem demora, a autoridade de resolucdo em Portugal, o seguinte:

a) As notificacdes dos érgaos de administracdo ou de fiscalizacdo de uma empresa de investimento
dirigidas a CMVM, de que aquela se encontra em situacdo ou em risco de insolvéncia;

b) Os planos de recuperacdo e os planos de recuperacdo de grupo.

3 - ACMVM coopera estreitamente com a autoridade de resolu¢cdao em Portugal, na troca de toda
a informacgdo que se afigure necessaria:

a) Ao exercicio das fungdes atribuidas a autoridade de resolugao;
b) A aplicacdo de sancBes e outras medidas administrativas no ambito das respetivas competéncias.

4 - Quando a CMVM aprecia a adequacdo dos titulares de participacdes qualificadas no contexto
do exercicio dos poderes de redugdo e conversao de fundos préprios e créditos elegiveis e da aplicagdo
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das medidas de resolucdo de alienacdo da atividade ou de recapitaliza¢do interna pela autoridade de
resolucdo em Portugal, essa apreciacdo deve ser concluida atempadamente, sem atrasar o exercicio
daqueles poderes ou a aplicacdo daquelas medidas nem impedir que os mesmos atinjam os objetivos
de resolucao.

Artigo 133.2
Cooperac¢ao no ambito do Sistema Europeu de Supervisdo Financeira

A CMVM, no exercicio das respetivas funcdes, tem em conta a convergéncia dos instrumentos e
praticas de supervisdo para efeitos da aplicacdo do presente regime e da legislagcdo da Unido Europeia
relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento, sendo que:

a) A CMVM, enquanto parte no Sistema Europeu de Supervisdo Financeira, coopera com as
autoridades competentes dos demais Estados-Membros e com outras partes do Sistema Europeu de
Supervisdo Financeira, com confianca e respeito mutuos, em particular para garantir a troca de
informacdes adequadas, fidveis e exaustivas;

b) A CMVM participa nas atividades da Autoridade Bancaria Europeia e, se for caso disso, nos
colégios de autoridades de supervisdo previstos neste regime e na legislacdo nacional relativa as
instituicdes de crédito;

c) A CMVM emprega todos os esfor¢os para garantir o cumprimento das orientagdes e
recomendacdes emitidas pela Autoridade Bancdria Europeia e para responder aos alertas e
recomendac¢des emitidos pelo Comité Europeu do Risco Sistémico nos termos da legislagdo da Unido
Europeia relativa as referidas autoridades;

d) A CMVM coopera com o Comité Europeu de Risco Sistémico;

e) As atribuicdes conferidas a CMVM ndo prejudicam o desempenho das suas fun¢des enquanto
membro da Autoridade Bancaria Europeia ou do Comité Europeu de Risco Sistémico, ou ao abrigo do
presente regime e da legislacdao da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de
investimento.

Artigo 134.2
Cooperac¢ao com autoridades competentes de diferentes Estados-Membros

1 - A CMVM coopera estreitamente com as autoridades competentes de diferentes Estados-
Membros para efeitos do cumprimento das suas func¢Ges nos termos do presente regime e da
legislacao da Unidao Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.

2 - Para efeitos do niumero anterior, a CMVM troca, sem demora, informacdes sobre as empresas
de investimento, incluindo nomeadamente:

a) Informacdes sobre a gestdo e a estrutura de propriedade;
b) Informacgdes sobre o cumprimento dos requisitos de fundos préprios;

c) Informacgdes sobre o cumprimento dos requisitos em matéria de risco de concentracdo e dos
requisitos de liquidez;
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d) InformacGes sobre os procedimentos administrativos e contabilisticos, bem como sobre os
mecanismos de controlo interno;

e) Quaisquer outros fatores pertinentes suscetiveis de influenciar o risco apresentado pela empresa
de investimento.

3 - A CMVM apresenta de imediato as autoridades competentes do Estado-Membro de
acolhimento quaisquer informacgdes e conclusGes relativas a potenciais problemas e riscos que as
empresas de investimento representem para a protegao dos clientes ou para a estabilidade do sistema
financeiro no Estado-Membro de acolhimento que tenham identificado ao supervisionarem as
atividades das empresas de investimento.

4 - A CMVM age com base nas informacdGes prestadas pelas autoridades competentes do Estado-
Membro de acolhimento, adotando todas as medidas necessdrias para prevenir ou corrigir os
potenciais problemas e riscos referidos no nimero anterior.

5 - Mediante pedido, a CMVM explica pormenorizadamente as autoridades competentes do
Estado-Membro de acolhimento o modo como teve em conta as informacgdes e as conclusdes por si
prestadas.

6 - Se, na sequéncia da comunica¢do das informacdes e conclusGes a que se refere o n.2 3 por parte
da autoridade competente do Estado-Membro de origem, entender que ndo foram adotadas as
medidas necessarias a que se refere o n.2 4, a CMVM, apds informar as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem, a Autoridade Bancaria Europeia e a Autoridade Europeia dos Valores
Mobilidrios e Mercados, pode adotar medidas adequadas para proteger os clientes ou para proteger
a estabilidade do sistema financeiro.

7 - ACMVM pode remeter a Autoridade Bancaria Europeia informacdo sobre casos em que tenha
sido rejeitado ou ndo tenha sido dado seguimento num prazo razoavel a um pedido de colaboragéao,
designadamente de troca de informacdes.

8 - Caso discorde das medidas das autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento, a
CMVM pode remeter o assunto para a Autoridade Bancaria Europeia.

9 - A CMVM pode solicitar a autoridade competente do Estado-Membro de origem de um membro
compensador informacdes relativas ao modelo de margem e aos parametros utilizados para o calculo
do requisito de margem da empresa de investimento em causa, para efeitos do disposto na legislagcdo
da Unido relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento.

Artigo 135.2
Supervisdo presencial das sucursais estabelecidas em Portugal por empresas de investimento
com sede noutro Estado-Membro

1 - Apds ter informado a CMVM, a autoridade competente do Estado-Membro de origem de
empresa de investimento que atue em Portugal por intermédio de uma sucursal pode proceder,
diretamente ou através de pessoas mandatadas para o efeito, a supervisdo presencial das sucursais e
dos elementos referidos no n.2 2 do artigo anterior.
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2 - Para efeitos de supervisdo e se considerar relevante para a estabilidade do sistema financeiro
portugués, a CMVM pode proceder a acbes de supervisdo presencial, numa base casuistica, das
atividades realizadas em Portugal por sucursais de empresas de investimento e exigir-lhes informacdes
sobre as suas atividades.

3 - Antes da realizacdo das a¢Oes de supervisdo referidas no nimero anterior, a CMVM consulta
sem demora as autoridades competentes do Estado-Membro de origem.

4 - Apos a conclusdo agbes de supervisdo referidas no n.2 2, a CMVM comunica o mais rapidamente
possivel as autoridades competentes do Estado-Membro de origem as informacbes obtidas e as
conclusdes relevantes para a avaliacao dos riscos da empresa de investimento em causa.

SECCAO Il
Cooperac¢ao com paises terceiros

Artigo 136.2
Troca de informagoes sujeitas a dever de segredo

1 - Sem prejuizo do disposto nos artigos 354.2 e 355.2 do Cddigo dos Valores Mobilidrios, a CMVM
pode trocar informacdes sujeitas a dever de segredo com autoridades de paises terceiros se:

a) As autoridades em causa, na avaliacdo da CMVM, estiverem sujeitas a regimes juridicos de
segredo equivalentes ao previsto no presente regime e no Cédigo dos Valores Mobiliarios;

b) A transmissdo de dados pessoais a essas autoridades e o respetivo tratamento for possivel nos
termos da legislacdo nacional e da Unido Europeia relativa a prote¢do de dados pessoais, quando a
troca de informag0Oes contenha esses dados; e

c) As informacGes sdo necessarias para o desempenho de funcbes de resolucao, pelas autoridades
dos paises terceiros relevantes, consideradas equivalentes as previstas na legislacdo relativa as
instituicdes de crédito, apenas podendo ser utilizadas para esse fim.

2 - Caso as informacdes sujeitas a dever de segredo tenham origem noutro Estado-Membro da
Unido Europeia, a CMVM apenas as divulga as autoridades dos paises terceiros relevantes verificadas
as seguintes condicdes:

a) A autoridade relevante do Estado-Membro da Unido Europeia no qual tiveram origem as
informacgdes concorda com essa divulgacao;

b) As informagdes sé sdo divulgadas para os fins permitidos por esse Estado-Membro da Unido
Europeia.

Artigo 137.2
Acordos de coopera¢dao com paises terceiros para a troca de informacgoes

1 - Para efeitos da prossecugao das suas atribui¢cdes nos termos do presente regime ou da legislagdo
da Unido Europeia relativa aos requisitos prudenciais das empresas de investimento e a fim de trocar
informacdes, a CMVM apenas pode celebrar acordos de cooperacdo com as autoridades de supervisdo
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de paises terceiros, bem como com as autoridades ou os organismos de paises terceiros responsaveis
pelas seguintes atribuicdes:

a) Supervisdo das instituicbes financeiras e dos mercados financeiros, incluindo das entidades
financeiras licenciadas para funcionar como contrapartes centrais, se estas tiverem sido reconhecidas
nos termos da legislacdo da Unido Europeia relativa aos derivados do mercado de balcdo, as
contrapartes centrais e repositorios de transacdes;

b) Processos de liquidagdo e insolvéncia de empresas de investimento e processos analogos;

c) Controlo dos organismos que participam em processos de liquidacdo e de insolvéncia de
empresas de investimento e processos andlogos;

d) Revisdo legal de contas de instituicdes financeiras ou de instituicdes que administrem regimes
de indemnizacao;

e) Controlo das pessoas responsaveis pela revisdo legal de contas de instituicdes financeiras;

f) Controlo das pessoas ativas nos mercados de licengas de emissdo para assegurar uma visao global
dos mercados financeiros e a vista;

g) Controlo das pessoas ativas nos mercados de derivados de mercadorias agricolas para assegurar
uma visdo global dos mercados financeiros.

2 - Para efeitos do numero anterior, a CMVM sé pode celebrar acordos de cooperacdo se as
informacdes divulgadas estiverem sujeitas a requisitos de sigilo profissional pelo menos equivalentes
aos previstos nos artigos 354.2 a 356.2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

3 - Caso a empresa de investimento tenha sido declarada insolvente ou esteja a ser objeto de
liguidagdo compulsiva, as informacdes confidenciais que ndo digam respeito a terceiros podem ser
divulgadas em processos civis ou comerciais se tal for necessario para a tramitacdo desses processos.

CAPITULO IV
Regime sancionatdrio

Artigo 138.2
Regime sancionatdrio

A determinacdo da responsabilidade pela pratica de ilicitos de mera ordenagdo social segue o
regime substantivo e processual previsto no Cédigo dos Valores Mobiliarios.
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ANEXOII
(a que se refere o artigo 22.9)

Republicacdo do Decreto-Lei n.2 357-C/2007, de 31 de outubro

TITULO |
Disposicoes gerais

Artigo 1.2
Objeto

1 - O presente decreto-lei regula o regime juridico das seguintes entidades:
a) Sociedades gestoras de mercado regulamentado;

b) Empresas de investimento que exercam a atividade de gestdo de sistemas de negociacdo
multilateral ou organizado;

c) Sociedades gestoras de camara de compensacgao;

d) Sociedades gestoras de sistema de publicacdo autorizados (APA) ou de sistema de reporte
autorizado (ARM);

e) Sociedades gestoras de sistema de liquidacdo;
f) Sociedades gestoras de sistema centralizado de valores mobiliarios.

2 - O presente decreto-lei ndo é aplicavel as centrais de valores mobilidrios sujeitas a legislacdo da
Unido Europeia relativa a melhoria da liquidagdo de valores mobilidrios na Unido Europeia e as centrais
de valores mobiliarios e respetiva regulamentacao.

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

4 - Em tudo o que ndo venha previsto no presente decreto-lei aplica-se o Cddigo dos Valores
Mobiliarios.

Artigo 2.2
Tipo societario

As sociedades gestoras referidas no artigo anterior adotam o tipo sociedade anénima.

Artigo 3.2
Sede

As sociedades gestoras referidas no artigo 1.2 tém sede estatutaria e efetiva administracdo em
Portugal.
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TiTULO Il

Sociedades gestoras de mercado regulamentado e sociedades gestoras de
sistemas de negocia¢cao multilateral ou organizados

CAPITULO |
Objeto e participagoes

Artigo 4.2
Objeto e firma das sociedades gestoras de mercado regulamentado

1 - As sociedades gestoras de mercado regulamentado devem ter como objeto principal a gestao
dos mercados a que se refere o artigo 199.2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios, podendo ainda exercer
as seguintes atividades:

a) Gestdo de sistemas de negocia¢do multilateral ou organizado a que se referem os artigos 200.2
e 200.2-A do Cddigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de
novembro;

b) Apuramento de posi¢oes liquidas;

c) Prestacdo de outros servicos relacionados com a emissdo e a negociacdo de valores mobiliarios
gue ndo constituam atividade de intermediacado financeira;

d) Prestacdo aos membros dos mercados por si geridos dos servicos que se revelem necessarios a
intervencdo desses membros em mercados geridos por entidade congénere de outro Estado;

e) Elaboracdo, distribuicdo e comercializagdo de informacdes relativas a mercados de instrumentos
financeiros ou a instrumentos financeiros negociados;

f) Desenvolvimento, gestdo e comercializacdo de equipamento e programas informaticos, bem
como de redes telematicas destinadas a contratacdo e a transmissdo de ordens ou de dados.

g) A prestacdo de servicos de comunica¢do de dados de negociacdo.

2 - A firma das sociedades a que se refere o presente artigo deve incluir a expressao «sociedade
gestora de mercado regulamentado» ou a abreviatura «SGMR», as quais, ou outras que com elas se
confundam, ndo podem ser usadas por outras entidades.

Artigo 5.2
Objeto das empresas de investimento gestoras de sistemas de negociacao multilateral ou
organizado

1 - As empresas de investimento que exercam a atividade de gestao de sistemas de negociacao
multilateral ou organizado tém como objeto principal a gestdo de sistemas de negociacdo multilateral
ou de sistemas de negociagdo organizado a que se referem os artigos 200.2 e 200.2-A do Cédigo dos
Valores Mobilidrios podendo ainda exercer as atividades previstas no Regime das Empresas de
Investimento.

2 - [Revogado].
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Artigo 6.2
ParticipacOes permitidas

1 - As sociedades gestoras de mercado regulamentado podem deter participacdes:
a) Que tenham caracter de investimento; e

b) Nas sociedades gestoras referidas no artigo 1.2 ou nas sociedades que desenvolvam algumas das
atividades referidas no n.2 1 do artigo 4.2

2 - A participacao de sociedade gestora de mercado regulamentado em sociedade que importe a
assuncdo de responsabilidade ilimitada ou em sociedade emitente de a¢des admitidas a negociagdo
nos mercados ou selecionadas para negocia¢ao nos sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizado
por si geridos depende de autorizagdo prévia da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM),
gue deve ser acompanhada da demonstragdo da existéncia de mecanismos adequados a compensar o
acréscimo de risco ou a prevenir conflitos de interesses, respetivamente.

Artigo 7.2
Numero de acionistas

As sociedades gestoras de mercado regulamentado constituem-se e subsistem com qualquer
numero de acionistas, nos termos da lei.

Artigo 8.2
Capital social

1 - As sociedades gestoras de mercado regulamentado tém capital social ndo inferior a (euro) 500
000,00.

2 - Na data de constituicdo da sociedade, o montante minimo do capital social deve estar
integralmente subscrito e realizado.

3 - [Revogado].

4 - As empresas de investimento que exercam a atividade de gestao de sistemas de negociacao
multilateral ou organizado sujeitam-se as exigéncias de capital social minimo constante do Regime das
Empresas de Investimento.

Artigo 9.2
Participacoes qualificadas

1 - Quem, direta ou indiretamente, pretenda adquirir participacdo qualificada numa sociedade
gestora de mercado regulamentado comunica previamente a CMVM o seu projeto de aquisicdo.

2 - Considera-se participacdo qualificada:

a) A que, direta ou indiretamente, represente percentagem nao inferior a 10 % do capital ou dos
direitos de voto da sociedade gestora; ou

b) A que, por outro motivo, possibilite uma influéncia significativa na gestdo da sociedade gestora.
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3 - Para efeitos do presente decreto-lei, no computo dos direitos de voto do participante na
sociedade gestora é aplicavel o disposto nos artigos 20.2, 20.2-A e 21.2 do Cddigo dos Valores
Mobilidrios, com as devidas adaptacdes.

4 - No cobmputo das participacdes qualificadas nas sociedades gestoras ndo sdo considerados:

a) Os direitos de voto detidos em resultado da tomada firme ou da colocacdo com garantia de
instrumentos financeiros, desde que os direitos de voto ndo sejam exercidos ou de outra forma
utilizados para intervir na gestdao da sociedade e sejam cedidos no prazo de um ano a contar da
aquisicao;

b) As ag¢Oes transacionadas exclusivamente para efeitos de operagGes de compensacdo e de
liguidagdo no ambito do ciclo curto e habitual de liquidacao;

c) As participagGes de intermediario financeiro atuando como criador de mercado que atinjam ou
ultrapassem 5 % dos direitos de voto correspondentes ao capital social, desde que aquele ndo
intervenha na gestdo da sociedade participada, nem a influencie a adquirir essas acGes ou a apoiar o
seu prego;

d) As acdes detidas por entidades de custddia, atuando nessa qualidade, desde que demonstrem
perante a CMVM que apenas podem exercer os direitos de voto associados as a¢des sob instrucdes
comunicadas por escrito ou por meios eletrénicos.

5 - Para efeitos das alineas b) e c) do nimero anterior, aplica-se o disposto no artigo 16.2-A e no
artigo 18.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios.

6- O dispostonon.21 éigualmente aplicavel aos casos em que se pretenda aumentar a participagdo
qualificada que determinada pessoa ja detenha, de tal modo que a percentagem dos seus direitos de
voto ou do capital que detenha atinja ou ultrapasse 10 %, 20 %, um tergo ou 50 %, ou em que, por
outro motivo, se estabeleca uma relagdo de dominio com a sociedade gestora.

Artigo 10.2
Avaliagao prudencial

1 - Quem pretenda deter participacdo qualificada em sociedade gestora de mercado
regulamentado deve reunir condi¢gdes que garantam a gestao sa e prudente daquela sociedade.

2 - [Revogado].
3 - [Revogado].

4 - A CMVM pronuncia-se sobre a pretensdo de aquisicdo ou reforco da participagdo qualificada no
prazo de 60 dias contados da rece¢ao da comunicacdo prevista nos n.os 1 e 6 do artigo anterior
devidamente instruida.

5 - A CMVM opde-se a aquisicdo ou reforgo de participacdo qualificada em sociedade gestora de
mercado regulamentado quando existam motivos objetivos e fundamentados que o participante ndo
assegura a gestdo sa e prudente da sociedade.
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6 - O pedido considera-se aprovado se a CMVM ndo se opuser por escrito no prazo referido no n.2

7 - A CMVM pode, por regulamento, estabelecer os elementos exigiveis para a apreciacdo dos
requisitos de gestdo sa e prudente das sociedades gestoras de mercado regulamentado.

8 - Os titulares de participagdes qualificadas em empresas de investimento que exercam a atividade
de gestdao de sistemas de negociacao multilateral ou organizado sujeitam-se aos requisitos de
adequacao e processo de apreciacao constantes do Regime das Empresas de Investimento.

Artigo 11.2
Cooperagao

1 - A CMVM solicita o parecer da autoridade competente do Estado-Membro de origem, caso o
proposto adquirente corresponda a um dos seguintes tipos de entidades:

a) Instituicdo de crédito, empresa de seguros, empresa de resseguros, empresa de investimento ou
entidade gestora de organismos de investimento coletivo em valores mobilidrios autorizada noutro
Estado-Membro;

b) Empresa mae de uma entidade referida na alinea anterior;
c) Pessoa singular ou coletiva que controla uma entidade referida na alinea a).

2 - ACMVM solicita o parecer da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensées (ASF)
ou do Banco de Portugal ou, caso o proposto adquirente corresponda a um dos tipos de entidades
previstas no nimero anterior, autorizadas em Portugal, respetivamente, pela ASF ou pelo Banco de
Portugal.

3 - Perante a recegao de pedido de parecer de outra autoridade competente, a CMVM comunica as
informacbes essenciais a apreciacdo de projetos de aquisicdo de participagdes qualificadas, assim
como, caso venham a ser solicitadas, outras informacgdes relevantes.

4 - A CMVM consulta, através do Banco de Portugal, a base de dados de sanc¢Ges da Autoridade
Bancaria Europeia para efeitos da apreciacdo do proposto adquirente.

Artigo 11.2-A
Diminui¢ao da participagao

1 - A pessoa singular ou coletiva que pretenda deixar de deter participacdo qualificada numa
sociedade gestora, ou diminui-la de tal modo que a percentagem de direitos de voto ou de capital de
que seja titular desca a nivel inferior a qualquer dos limiares de 20 %, um tergo ou 50 %, ou de tal modo
gue deixe de se verificar uma relagdo de dominio com a sociedade gestora, deve informar previamente
a CMVM e comunicar-lhe o novo montante previsto da sua participacao.

2 - Os atos mediante os quais seja concretizada a alienacdao ou diminuicdo de participagao
qualificada sujeitos a comunicacdo prévia, devem ser comunicados a CMVM pelos participantes, no
prazo de 15 dias.
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Artigo 12.2
Comunica¢ao a CMVM

1 - Os atos mediante os quais seja concretizada a aquisicdo ou o aumento de participacao
qualificada sujeitos a comunicac¢do prévia devem ser comunicados a CMVM pelos participantes, no
prazo de 15 dias.

2 - A sociedade gestora comunica a CMVM, logo que delas tenha conhecimento, as alteragées a
gue se referem os artigos 9.2 e 11.2-A.

Artigo 13.2
Inibicdo de direitos de voto

1 - A aquisicdo ou o reforco de participagdo qualificada, nos termos previstos no artigo 9.9,
determina a inibicdo do exercicio dos direitos de voto inerentes a participacdo na medida necessaria
para impedir o adquirente de exercer na sociedade, através do voto, influéncia superior aquela que
detinha antes da aquisicdo ou do reforco da participacdo, desde que se verifique alguma das seguintes
situagdes:

a) Nao ter o adquirente cumprido a obrigacdo de comunicagdo prevista no n.2 1 do artigo 9.9;

b) Ter o adquirente adquirido ou aumentado a sua participacdo depois de ter cumprido a
comunicagao prevista no n.2 1 do artigo 9.2, mas antes de a CMVM se ter pronunciado, nos termos do
n.2 4 do artigo 10.9;

c) Ter-se a CMVM oposto ao projeto de aquisicdo ou de aumento de participagdo qualificada.

2 - O incumprimento do dever de comunicagao previsto no artigo anterior determina a inibicao dos
direitos de voto, até a realizagdo da comunicac¢do em falta.

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

Artigo 14.2
Regime especial de invalidade de deliberagoes

1 - Sempre que a CMVM ou o 6rgdo de administracdo da sociedade gestora de mercado
regulamentado tenham conhecimento de alguma situacdo de inibicdo de exercicio de direitos de voto,
nos termos do disposto no artigo anterior, comunicam imediatamente esse facto ao presidente da
mesa da assembleia geral da sociedade, devendo este atuar de forma a impedir o exercicio dos direitos
de voto inibidos.

2 - S3o anulaveis as deliberagdes sociais tomadas com base em votos inibidos, salvo se se provar
gue a deliberagao teria sido adotada sem aqueles votos.

3 - A anulabilidade da deliberacao pode ser arguida nos termos gerais ou, ainda, pela CMVM.
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Artigo 15.2
Divulgacao de participagoes

O ¢6rgdo de administracdo da sociedade gestora de mercado regulamentado ou da empresa de
investimento que exerca a atividade de gestdo de sistemas de negociacao multilateral ou organizado
promove a divulgac¢do no respetivo sitio na Internet:

a) Das informacdes sobre participacGes detidas, diminuigdo ou cessacao, incluindo a identidade dos
titulares, em relacao quer ao capital social representado por agdes com direito a voto, quer ao capital
social total, em montante igual ou superior as participacées a que alude o artigo 9.9;

b) Até ao quinto dia anterior ao da realizagdo da assembleia geral, da lista dos acionistas que sejam
titulares de agdes representativas de mais de 2 % do capital social representado por agdes com direito
de voto ou do capital social total.

CAPITULO Il
Administragdo e fiscalizacdo

Artigo 16.2
Requisitos dos titulares dos orgaos

1 - Os titulares dos érgaos de administracdo e de fiscalizacdo de sociedade gestora de mercado
regulamentado e as pessoas que efetivamente os dirigem sdo pessoas com idoneidade, qualificagdo
profissional e disponibilidade adequadas ao desempenho das respetivas funcbes, dando garantias de
uma gestao sa e prudente.

2 - A apreciacdo dos requisitos de idoneidade, qualificagdo profissional e disponibilidade aplica-se
o disposto no Regime das Empresas de Investimento e na regulamentacdo respetiva a adotar pela
CMVM.

3 - Os membros de 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo de sociedades gestoras de mercado
regulamentado significativa em fun¢do da dimensdo, organizacdo interna, natureza e complexidade
das suas atividades ndao pode acumular mais que:

a) Um cargo executivo com dois ndo executivos; ou
b) Quatro cargos ndo executivos.
4 - Para efeitos do disposto no nimero anterior:

a) Os cargos executivos ou ndo executivos em 6rgao de administragdo ou fiscalizacdo de sociedade
gestora de mercado regulamentado ou outras entidades que estejam incluidas no mesmo perimetro
de supervisdao em base consolidada ou nas quais a sociedade gestora de mercado regulamentado
detenha uma participacdo qualificada consideram-se um Unico cargo;

b) Os cargos exercidos em entidades que ndo exercam atividade de natureza comercial ndo contam
para os limite previstos no nimero anterior.

5 - [Revogado].
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6 - Os membros dos orgdos de administracdo e de fiscalizacdo da sociedade gestora de mercado
regulamentado atuam de forma honesta, integra e independente, de modo a avaliar eficazmente e
contestarem decisdes da direcdo de topo sempre que necessario, bem como para fiscalizar e
acompanhar o processo de tomada de decisdes.

7 - A sociedade gestora de mercado regulamentado adota uma politica interna de selecdo e
avaliacdo dos membros dos érgdos de administragdo e de fiscalizagdo que assegure um conjunto
alargado de qualificacbes e competéncias para o exercicio das fungGes e promova a diversidade.

8 - [Revogado].

9 - As sociedades gestoras de mercado regulamentado estabelecem no seu cddigo deontoldgico
regras relativas ao exercicio de fungGes e a detencdo de participaces qualificadas pelos titulares dos
seus drgdos de administracdo noutras entidades, destinadas a prevenir a ocorréncia de conflitos de
interesses.

10 - A CMVM, para efeitos da verificacdo dos requisitos previstos no presente artigo, troca
informacdes com o Banco de Portugal e com a Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de
Pensodes.

11 - Para efeitos do presente artigo, considera-se verificada a idoneidade dos membros dos drgdos
de administracdo e fiscalizacdo que se encontrem registados junto do Banco de Portugal ou da
Autoridade de Supervisdao de Seguros e Fundos de Pensdes, quando esse registo esteja sujeito a
condicGes de idoneidade, a menos que factos supervenientes a data do referido registo conduzam a
CMVM a pronunciar-se em sentido contrario.

12 - Fazem parte da direcdo de topo as pessoas singulares que exercem funcdes executivas na
sociedade gestora de mercado regulamentado e que sdo responsdveis pela gestdo corrente da
entidade, prestando contas perante o érgao de administragao.

13 - A CMVM recolhe e analisa a informacdo relativa as praticas de diversidade e comunica a
Autoridade Bancaria Europeia quando estejam em causa sociedades gestoras que sejam empresas de
investimento.

Artigo 16.2-A
Comité de nomeagoes

1 - As sociedades gestoras de mercados regulamentados que sejam significativas em termos de
dimensao, organizac¢do interna, natureza, ambito e complexidade das suas atividades criam um comité
de nomeacGes, composto por membros do 6rgdo de administracdo que ndo desempenhem fungdes
executivas ou por membros do érgdo de fiscalizacdo.

2 - S3o competéncias do comité de nomeacbes relativamente aos érgdos de administracdo e
fiscalizacdo:

a) Identificar e recomendar os candidatos a cargos naqueles érgdos, devendo para o efeito avaliar
a composicdo dos mesmos em termos de conhecimentos, competéncias, diversidade e experiéncia;



Mod. 99999923/T - 01/14

Decreto-Lei n.° 109-H/2021 2021/12/10

b) Elaborar uma descri¢do das funcGes e qualificagGes para os cargos em questdo e avaliar o tempo
a dedicar ao exercicio da fungao;

c) Fixar objetivos para a representacdo de homens e mulheres naqueles érgaos e conceber uma
politica destinada a aumentar o nimero de pessoas do género sub-representado com vista a atingir os
referidos objetivos;

d) Avaliar, com uma periodicidade no minimo anual, a estrutura, a dimensdo, a composi¢cdo e o
desempenho daqueles o6rgdos e formular recomendagdes aos mesmos com vista a eventuais
alteracgdes;

e) Avaliar, com uma periodicidade minima anual, os conhecimentos, as competéncias e a
experiéncia de cada um dos membros daqueles érgdos e dos drgdos no seu conjunto, e comunicar-
Ilhes os respetivos resultados;

f) Rever periodicamente a politica do 6rgdo de administracdo em matéria de sele¢do e nomeacdo
da direcdo de topo e formular-lhes recomendacdes.

3 - No exercicio das suas funcdes, o comité de nomeacbes deve procurar evitar que a tomada de
decisGes do drgdo de administragdo seja dominada por uma pessoa individual ou pequeno grupo de
pessoas em detrimento dos interesses da sociedade gestora no seu conjunto.

4 - O comité de nomeacbes pode utilizar todos os meios que considere necessdrios, incluindo o
recurso a consultores externos, e utilizar os fundos necessarios para esse efeito.

Artigo 17.2
Comunicagao dos titulares dos érgdos

1 - A desighagdo de membros dos érgdos de administracdo e fiscalizacdo é comunicada a CMVM
pela sociedade gestora de mercado regulamentado até 15 dias apds a sua ocorréncia.

2 - A sociedade gestora de mercado regulamentado, ou ainda qualquer interessado, podem
comunicara CMVM a intengdo de designacdo de membros dos drgaos de administragdo ou fiscalizagdo
daquelas.

3-ACMVM pode deduzir oposicdo aquela designacdo ou intencdo de designagdo, com fundamento
na falta de idoneidade, qualificacdo profissional ou disponibilidade, no prazo de 30 dias apds ter
recebido a comunicacdo da identificacdo da pessoa em causa.

4 - A deducdo de oposicdo com fundamento em falta de adequagdo dos membros do érgdo de
administragdo ou de fiscalizagdo é comunicada aos interessados e a sociedade gestora de mercado
regulamentado.

5 - Os membros do 6rgdo de administracdo ou de fiscalizacdo ndo podem iniciar o exercicio
daquelas fung¢des antes de decorrido o prazo referido no n.2 3.

6 - A falta de comunicacdo a CMVM ou o exercicio de fungdes antes de decorrido o prazo de
oposicdo ndo determina a invalidade dos atos praticados pela pessoa em causa no exercicio das suas
fungdes.
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7 - A sociedade gestora comunica a CMVM, logo que deles tenha conhecimento, quaisquer factos
supervenientes ou desconhecidos a data do ato de ndo oposi¢cdo que possam afetar os requisitos de
idoneidade, qualificagdo profissional ou disponibilidade dos membros do 6rgdo de administracdo ou
de fiscalizacdo podendo a CMVM notificar a sociedade para suspender o exercicio de func¢des das
pessoas em causa e promover a sua substituicdo no prazo que lhe seja fixado.

Artigo 18.2
Administragao

1 - O 6rgado de administracdo da sociedade gestora de mercado regulamentado tem composicdo
plural.

2 - Compete, nomeadamente, ao 6rgdo de administracdo da sociedade gestora de mercado
regulamentado ou da empresa de investimento que exerca a atividade de gestao de sistemas de
negociacdao multilateral ou organizado, nos termos das normas legais e regulamentares aplicaveis e
em relagdao aos mercados ou sistemas geridos pela sociedade:

a) Aprovar as regras relativas a organizacdo geral dos mercados ou dos sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado e a admissdo, suspensdo e exclusdo dos membros desses mercados ou
sistemas;

b) Aprovar as regras relativas a admissdo ou selecdo para negociacdo, suspensdo e exclusdo de
instrumentos financeiros nos mercados ou sistemas de negocia¢cdo multilateral ou organizado;

c) Aprovar as regras que fixem limites quantitativos as posi¢cdes que cada investidor ou membro do
mercado, por si ou em associagdo com outros, pode assumir em operagdes sobre os instrumentos
financeiros referidos nas alineas e) e f) do n.2 1 do artigo 2.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios;

d) Aprovar as regras relativas ao procedimento disciplinar em conformidade com o artigo 32.9,
salvaguardada a confidencialidade do processo e as garantias de defesa do arguido;

e) Deliberar sobre a admissdo dos membros dos mercados ou dos sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado ou, quando deixem de se verificar os requisitos da sua admissdo ou em
virtude de sancao disciplinar, sobre a suspensao e exclusao daqueles membros;

f) Exercer o poder disciplinar;

g) Admitir a negociacdo ou selecionar para negociacdo, bem como suspender e excluir da
negociacao instrumentos financeiros;

h) Exigir aos emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo e aos membros dos mercados
ou sistemas de negociacdo multilateral ou organizado as informagGes necessarias ao exercicio das suas
competéncias, ainda que as informacdes solicitadas se encontrem sujeitas a segredo profissional;

i) Fiscalizar a execugdo das operacdes, o comportamento dos membros dos mercados ou sistemas
de negociacdo multilateral ou organizado e o cumprimento dos deveres de informacao;

j) Promover a cooperacdo com entidades congéneres de mercados nacionais e estrangeiros.
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3 - Ao 6rgdo de administracdo compete igualmente adotar quaisquer medidas exigidas pelo bom
funcionamento dos mercados ou para prevenir a pratica de quaisquer atos fraudulentos e outros
suscetiveis de perturbar a regularidade do seu funcionamento, nomeadamente:

a) Interromper a negociac¢ao;

b) Suspender a realizagdo de operacdes;

c) Excluir ofertas do sistema de negocia¢do ou cancelar negécios;

d) Excluir operagbes como elemento para o célculo do prego de referéncia, quando aplicavel.

4 - As medidas adotadas nos termos do numero anterior e a respetiva justificacio devem ser
imediatamente comunicadas a CMVM, que pode determinar a sua revogacdo, se as considerar
inadequadas ou insubsistente a justificacdo apresentada.

CAPITULO Il
Regime de autorizacao

Artigo 19.2
Autorizacdo

1 - A constituicao de sociedades gestoras de mercado regulamentado, ainda que por alteragdo do
objeto social de sociedade ja existente ou por cisdo, depende de autorizacdo da CMVM.

2 - A autorizagao de empresas de investimento que exercam a atividade de gestao de sistemas de
negociacdao multilateral ou organizado sujeita-se ao Regime das Empresas de Investimento.

Artigo 20.2
Instrugao do pedido

1 - O pedido de autorizacdo é instruido com os seguintes elementos:
a) Projeto do contrato de sociedade;

b) Estrutura organica e descrigdo dos meios humanos, técnicos e materiais que serdo utilizados,
incluindo os afetos a gestdo de cada mercado ou sistema;

c) Identificacdo e estrutura dos mercados e sistemas que a sociedade pretende gerir, incluindo um
programa de operacdes, especificando designadamente os tipos de atividade comercial projetadas e
a estrutura organizativa;

d) Estudo comprovativo da viabilidade econémica e financeira da sociedade a constituir e do seu
plano de negdcios, bem como a demonstracdo de que a sociedade gestora tem condi¢Oes para
respeitar os requisitos prudenciais;

e) ldentificacdo dos acionistas fundadores, com especificagdo do montante de capital a subscrever
por cada um;
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f) Identificacdo das entidades detentoras de quaisquer participaces na sociedade, com
especificacdo da respetiva percentagem do capital social e da percentagem dos direitos de voto, nos
termos do artigo 20.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios;

g) Declaracdo de compromisso de que no ato da constituicdo, e como condicdo dela, se encontra
depositado numa instituicdo de crédito o montante do capital social;

h) Identificacdo dos titulares dos 6rgdos sociais.

2 - A CMVM pode solicitar aos requerentes elementos e informagdes complementares e realizar as
averiguacoes que considere necessarias.

Artigo 21.2
Decisao

1 - A decisdo é notificada aos interessados no prazo de dois meses contados da rececdo do pedido.

2 - Caso sejam solicitados elementos ou informagdes complementares, a data de rececdo dos
mesmos constitui o termo inicial do prazo previsto no nimero anterior, que ndo pode exceder seis
meses.

3 - A pretensdo considera-se recusada se a decisdo de autorizacdo ndo for notificada nos termos
dos nimeros anteriores.

Artigo 22.2
Recusa

A autorizacdo é recusada sempre que:

a) O pedido de autorizacdo ndo se encontre instruido, dentro dos prazos aplicaveis, com os
elementos referidos non.2 1 do artigo 20.2 ou, nos mesmos prazos, ndo sejam entregues os elementos
e as informacBes complementares solicitados;

b) A instrucdo do pedido enfermar de inexatiddes ou falsidades;
c) A sociedade a constituir ndo observar as normas que lhe sdo aplicaveis;

d) A sociedade a constituir ndo dispuser dos meios humanos, técnicos e materiais ou dos recursos
financeiros adequados para a prossecucdo do seu objeto social;

e) Nao seja concedida autorizag¢do para constituicdo do mercado regulamentado cuja gestdo a
sociedade a constituir se proponha assegurar.

Artigo 23.2
Caducidade

A autorizagao caduca:

a) Se os requerentes a ela renunciarem expressamente;
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b) Se a sociedade ndo for constituida no prazo de seis meses apds a sua autorizagdo ou ndo iniciar
atividade no prazo de 12 meses apds a sua autorizacao;

c) Se a sociedade for dissolvida;

d) Se o mercado regulamentado que se prop&e gerir nao iniciar atividade no prazo de 12 meses
apods a autorizacdo da sociedade.

Artigo 24.2
Revogacao

1- ACMVM pode revogar a autorizagao se:

a) Tiver sido obtido mediante a presta¢do de informacdo que ndo observe o disposto no artigo 7.2
do Cddigo dos Valores Mobilidrios;

b) A atividade ndo corresponder ao objeto social autorizado;
c) A sociedade cessar o exercicio da atividade;

d) Deixar de se verificar a adequacdo da situagdo econdmica e financeira da sociedade, com vista a
garantir o disposto no artigo 32.2, desighadamente em virtude de nao regularizacao de alguma das
situacGes previstas nos n.os 2 e 3 do artigo 40.2 no prazo que seja fixado pela CMVM;

e) Deixar de se verificar algum dos requisitos de que dependa a concessao da respetiva autorizagao;

f) Ocorrerem faltas graves na atividade da sociedade, designadamente na administragdo, na
fiscalizacdo, na organizac¢do contabilistica ou nos sistemas de controlo internos;

g) A sociedade ndo observar as normas relativas a sua atividade ou ndo cumprir as determinacdes
das autoridades competentes;

h) [Revogadal;
i) O mercado regulamentado por si gerido se extinguir.

2 - A revogacao da autorizacao implica a dissolucao e liquida¢ao da sociedade gestora de mercado
regulamentado.

3-ACMVM estabelece, no ato de revogacao, o regime de gestdo provisoria da sociedade, podendo,
designadamente, nomear a maioria dos membros dos érgdos de administracdo e de fiscalizacdo da
sociedade e determinar a ado¢do de quaisquer medidas que assegurem a defesa do mercado.

4 - Havendo recurso da decisao de revogacao, presume-se que a suspensao da execugao determina
grave lesdo do interesse publico.

5 - A revogacdo da autorizagdo é comunicada a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados.
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Artigo 25.2
Participacoes de dominio

1- O disposto no presente capitulo é ainda aplicavel, com as devidas adaptacGes, a quem pretender
atingir ou ultrapassar, nos termos do disposto no artigo 20.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios,
participacao de 50 % dos direitos de voto correspondentes ao capital social de sociedade gestora de
mercado regulamentado e ainda a quem, relativamente a esta, possa exercer uma influéncia
dominante, nos termos do artigo 21.2 do mesmo Cddigo.

2 - O processo de autorizagdo deve, pelo menos, ser instruido com os elementos comprovativos de
gue estdo reunidos os requisitos legais da qualidade de acionista e com os referidos nas alineas a) e f)
do artigo 20.2.

3 - E fundamento adicional de recusa de autorizacdo a circunstancia de n3o se considerar
demonstrado que o requerente satisfaz o disposto no artigo 10.¢

4 - E fundamento especifico de caducidade que as deliberacdes a tomar ou outros atos a praticar
na sequéncia da autorizacdo ndo tenham lugar no prazo de seis meses, ou a sua execuc¢do nao tenha
lugar no prazo de 12 meses apods a concessao de autorizagdo.

5 - A aquisicdo de participacdo nos termos do n.2 1, sem prévia autorizacdo, aplica-se o disposto no
n.22 do artigo 13.92, até que seja obtida a respetiva autorizacdo ou até que seja reduzida a participacao.

6 - O mesmo regime aplica-se a quem se encontre involuntariamente nas situa¢des previstas no n.2

CAPITULO IV
Registo

Artigo 26.2
Sujeicao a registo

1- ACMVM regista oficiosamente as sociedades gestoras de mercado regulamentado que autoriza,
podendo o registo ser consultado no Sistema de Difusdo de Informagdo da CMVM.

2 - A autorizagdo prevista no artigo 217.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios e o registo de mercados
regulamentados so sdo concedidos as respetivas sociedades gestoras apds o registo destas.

3-ACMVM comunica a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados a autorizagdo
das empresas de investimento que exercam a atividade de gestdo de sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado.

4 - A CMVM, através de regulamento, define os termos e o conteldo a que obedece o registo das
sociedades gestoras previsto no n.2 1.

Artigo 27.2
Instrugao do registo
[Revogado].
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Artigo 28.2
Prazo
[Revogado].

Artigo 29.2
Cancelamento

1 - [Revogado].
2 - O registo da sociedade gestora é cancelado em caso de revogacdo da respetiva autorizagao.
3 - [Revogado].
4 - [Revogado].

5 - No caso previsto no n.2 2, a CMVM estabelece as medidas que sejam necessarias para defesa
dos interesses dos investidores, dos emitentes e dos membros do mercado ou sistemas.

6 - O cancelamento do registo da atividade de gestao de sistemas de negociacao multilateral ou
organizado é comunicado a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados e, no caso
de ser permitido o acesso remoto ao sistema de negociacdo multilateral ou organizado no territdrio
de outros Estado-Membros da Unido Europeia ao abrigo do artigo 224.2 do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, as autoridades competentes desses Estados-Membros.

7 - A CMVM divulga o cancelamento do registo por um periodo de cinco anos, através do sistema
de difusdo de informacao referido no artigo 367.2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

Artigo 30.2
Continuidade dos mercados regulamentados

Quando o cancelamento do registo da sociedade gestora implicar lesdao grave para a economia
nacional ou, nomeadamente, para os emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo, para
os membros do mercado e para os investidores, pode a CMVM adotar as medidas adequadas a
assegurar, durante o prazo necessario, a continuidade dos mercados até a dissolucdo da sociedade.

CAPITULO V
Vicissitudes societarias

Artigo 31.2
Alteragdes ao contrato de sociedade

1 - Os projetos de fusdo, cisdo, dissolucdo e reducdo do capital social da sociedade gestora de
mercado regulamentado sdo comunicados a CMVM, podendo esta deduzir oposi¢cdo no prazo de 15
dias a contar dessa comunicacao.

2 - Devem ser comunicadas a CMVM as seguintes alteracGes ao contrato de sociedade:
a) Objeto social;

b) Firma;
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c) Sede da sociedade;

d) Criacdo de novas categorias de aces ou alteragdo das categorias existentes;
e) LimitacGes de contagem de votos e outras matérias conexas;

f) Estrutura da administracdo ou fiscalizagdo;

g) Limitacdo dos poderes dos drgdos de administragdo ou de fiscalizagdo.

CAPITULO VI
Regras de conduta

Artigo 32.2
Boa gestao e bom governo

1- As sociedades gestoras de mercado regulamentado e as empresas de investimento que exergam
a atividade de gestao de sistemas de negociagao multilateral ou organizado asseguram a manutencao
de padrées de elevada qualidade e eficiéncia na gestdo dos mercados ou sistemas a seu cargo, bem
como na prestagao de outros servigos.

2 - As sociedades gestoras e as empresas de investimento implementam mecanismos destinados a
assegurar uma gestdo sd das operacdes técnicas dos respetivos sistemas, incluindo a adogdo de
medidas de emergéncia eficazes para fazer face aos riscos de perturbacdo dos sistemas.

3 - Os odrgdos de administracdo e de fiscalizacdo das sociedades gestoras de mercados
regulamentados definem, fiscalizam e sdo responsaveis, no ambito das respetivas competéncias, pela
aplicacdo de sistemas de governo que garantam a gestdo eficaz e prudente da mesma, incluindo a
separac¢do de funcgbes no seio da organizacdo de modo a assegurar a integridade do mercado e a
prevencdo de conflitos de interesses.

4 - Na definicdo dos sistemas de governo compete aos 6rgados de administracdo e de fiscalizacdo,
no ambito das respetivas fungdes:

a) Assumir a responsabilidade pela sociedade gestora, aprovar e fiscalizar a implementacdo dos
objetivos estratégicos, da estratégia de risco e do governo interno da mesma;

b) Assegurar a integridade dos sistemas contabilistico e de informacdo financeira, incluindo o
controlo financeiro e operacional e o cumprimento da legislacdo e regulamentacdo aplicaveis a
sociedade gestora;

c) Supervisionar o processo de divulgacdo e os deveres de informagdo a CMVM;
d) Acompanhar e controlar a atividade da dire¢do de topo.

5 - Os 6rgaos de administracdo e de fiscalizacdo acompanham e avaliam periodicamente a eficacia
dos sistemas de governo da sociedade gestora e, no ambito das respetivas competéncias, tomam e
propdem as medidas adequadas para corrigir quaisquer deficiéncias detetadas nos mesmos.
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6 - Os membros do drgdo de administracdo tém acesso adequado as informacgdes e aos documentos
necessarios a supervisao e ao acompanhamento do processo de decisdo em matéria de gestdo.

7 - As sociedades gestoras devem:

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

b) Divulgar, anualmente, um relatdrio sobre a estrutura e as praticas de governo societario.

8 - ACMVM deve, através de regulamento, definir o conteudo, a forma e o prazo de divulgacdo do
relatoério referido no nimero anterior

9 - As sociedades gestoras devem afetar recursos humanos e financeiros adequados a formacao
dos colaboradores e membros do érgdo de administragdo.

10 - As empresas de investimento que exercam a atividade de gestao de sistemas de negociacao
multilateral ou organizado sujeitam-se aos requisitos de governo societario constantes do Regime das
Empresas de Investimento.

Artigo 32.2-
Comunicagao interna de factos, provas e informagoes

1 - As entidades gestoras adotam meios e procedimentos especificos, independentes e autbnomos
para que os seus funciondrios ou colaboradores comuniquem factos, provas ou informagd&es relativas
a infracBes ou irregularidades que digam respeito as matérias referidas no n.2 3 do artigo 388.2 do
Codigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de novembro, e
organizam o tratamento e conservagao dos elementos recebidos.

2 - As comunicac¢les efetuadas podem ser identificadas ou andnimas e os factos, provas ou
informacGes podem dizer respeito a infrages ja consumadas, que estejam a ser executadas ou que, a
luz dos elementos disponiveis, se possa prever com probabilidade que venham a ser praticadas.

3 - Os meios e procedimentos referidos no n.2 1 garantem a confidencialidade da informacdo
recebida, o regime de anonimato, se 0 mesmo tiver sido adotado, e a prote¢ao dos dados pessoais do
denunciante e do denunciado pela pratica da eventual infracdo, nos termos da legislacdo nacional e
da Unido Europeia relativa a protecdo de dados pessoais.

4 - As comunica¢Oes recebidas nos termos dos numeros anteriores sdo objeto de analise
fundamentada com, pelo menos, o seguinte conteudo:

a) A descricdo dos factos participados;
b) A descricdo das diligéncias internas efetuadas de averiguacdo da factualidade participada;

c) A descricao dos factos apurados ou estabilizados sobre a participacdo que foi feita e os meios de
prova usados para tal;

d) A enunciacdo da qualificagdo juridica dos factos e das consequéncias juridicas dos mesmos; e
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e) A descricdo das medidas internas adotadas ou as razdes por que ndo foram adotadas quaisquer
medidas.

5 - Caso o autor da comunicacdo o tenha requerido, as entidades gestoras comunicam-lhe o
resultado da andlise efetuada, no prazo de 15 dias apds a respetiva conclusdo.

6 - As comunicac¢Oes de factos, provas, informacdes ou denlncias referidas anteriormente, bem
como as diligéncias efetuadas e respetivas andlises fundamentadas, sdo conservadas em suporte
escrito ou noutro suporte duradouro que garanta a integridade do respetivo conteldo, pelo prazo de
cinco anos, contados da sua rececdo ou da Ultima andlise a que aquelas tenham dado origem.

7 - As comunicagdes de factos, provas, informacgdes ou denuncias efetuadas ao abrigo dos nimeros
anteriores ndo podem, por si s, servir de fundamento a instauragao, pelas entidades gestoras ou pelas
pessoas ou entidades denunciadas, de qualquer procedimento disciplinar, civil ou criminal
relativamente ao autor das mesmas, exceto se forem falsas e tiverem sido apresentadas de ma-fé.

8 - A CMVM pode regulamentar o disposto no presente artigo, designadamente quanto aos tipos
de canais especificos a adotar, aos procedimentos a seguir, as formas de apresentacdo das
comunicagdes ou denuncias, aos mecanismos de confidencialidade, seguranca e conservacdo da
informacdo, e o envio a CMVM de informacdo sobre as comunica¢des ou denuncias recebidas e o
respetivo processamento.

Artigo 33.2
Conflito de interesses

1 - As sociedades gestoras de mercado regulamentado e a empresa de investimento que exerca a
atividade de gestdao de sistemas de negociacdo multilateral ou organizado adotam as medidas de
organizagao interna adequadas a:

a) ldentificar, prevenir e evitar a ocorréncia de conflito de interesses entre a exigéncia do bom
funcionamento dos mercados ou sistemas por si geridos e os interesses da sociedade gestora, dos
titulares de participagdes qualificadas, dos 6rgdos de administracdo da sociedade ou das pessoas que
efetivamente a dirijam; e

b) Gerir as possiveis consequéncias adversas, decorrentes de conflitos de interesses, para o
funcionamento dos mercados ou sistemas por si geridos ou para os seus membros, na impossibilidade
de prevenir os referidos conflitos.

2 - As sociedades gestoras referidas no nimero anterior devem tratar, de modo leal e equitativo,
0s seus acionistas, os membros do mercado ou do sistema e os emitentes de valores mobiliarios.

Artigo 34.2
Auto-admissao

1 - A sociedade gestora de mercado regulamentado deve adotar os procedimentos adequados a
prevenir a ocorréncia de conflitos de interesses em caso de auto-admissdo de valores mobiliarios.
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2 - Considera-se auto-admissdo a admissdo a negociacdo de valores mobilidrios emitidos por
sociedade gestora de mercado regulamentado, ou por uma das sociedades com que se encontre em
relacdo de dominio ou de grupo, nos mercados por si geridos.

Artigo 35.2
Defesa do mercado

1 - A sociedade gestora de mercado regulamentado e a empresa de investimento que exerca a
atividade de gestdo de sistemas de negociacdao multilateral ou organizado atuam com a maior
probidade comercial, ndo permitindo a pratica de atos suscetiveis de por em risco a regularidade de
funcionamento, a transparéncia e a credibilidade do mercado.

2 - Sdo, nomeadamente, suscetiveis de poér em risco a regularidade de funcionamento, a
transparéncia e a credibilidade do mercado os atos previstos no artigo 311.2 do Cédigo dos Valores
Mobiliarios.

3 - As sociedades gestoras e as empresas de investimento adotam sistemas e procedimentos de
prevencdo e detecdo de ordens, ofertas ou de operagdes suspeitas de constituirem abuso de mercado
em conformidade com a legislacdo da Unido Europeia relativa ao abuso de mercado.

4 - As sociedades gestoras e as empresas de investimento comunicam imediatamente a CMVM a
verificacdo de condi¢cbes anormais de negociacdo ou de condutas suscetiveis de por em risco a
regularidade de funcionamento, a transparéncia e a credibilidade do mercado ou do sistema, incluindo
situacBes que possam indicar uma conduta que seja proibida por forca da legislagcdo da Unido Europeia
relativa ao abuso de mercado, fornecendo todas as informacGes relevantes para a respetiva
investigacdo e, bem assim, os incumprimentos relevantes de regras relativas ao funcionamento do
mesmo.

Artigo 36.2
Caédigo deontolégico

1- As sociedades gestoras de mercado regulamentado e as empresas de investimento que exergam
a atividade de gestdo de sistemas de negociacdo multilateral ou organizado aprovam um cédigo
deontolégico ao qual ficam sujeitas:

a) Os titulares dos seus érgaos;
b) Os seus trabalhadores;
c) Os membros dos mercados por si geridos;

d) Quaisquer entidades que intervenham nos mercados ou sistemas geridos pela sociedade gestora
de mercado regulamentado ou pela empresa de investimento ou que tenham acesso as instalacGes
desses mercados ou sistemas geridos pela sociedade, quanto aos deveres relacionados com essa
intervengdo ou acesso.

2 - O cadigo deontoldgico deve regular, designadamente:

a) As medidas de defesa do mercado;
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b) Os termos em que as pessoas a ele sujeitas podem transacionar instrumentos financeiros
negociados em mercado por si gerido;

c) As regras relativas ao exercicio de fungdes e a detencdo de participacdes qualificadas pelos
titulares dos seus érgdos de administracdo noutras entidades, destinadas a prevenir a ocorréncia de
conflitos de interesses;

d) Os padrées de diligéncia e aptidao profissional que devem ser observados em todas as atividades
da sociedade;

e) As sanc¢Oes adequadas a gravidade da infracdo disciplinar, podendo prever, entre outras, as
sangOes de adverténcia, de suspensao até seis meses ou de exclusdo.

3-As normas que tenham por destinatarios os titulares dos érgdos e os trabalhadores da sociedade
e os membros de mercados por si geridos devem estabelecer niveis elevados de exigéncia.

4 - O codigo deontoldgico e respetivas alteracdes devem ser comunicados a CMVM, no prazo de 15
dias apods a sua aprovacao.

Artigo 37.2
Segredo profissional

1 - A sociedade gestora de mercado regulamentado e a empresa de investimento que exerca a
atividade de gestdo de sistemas de negociacdo multilateral ou organizado, os titulares dos seus drgdos,
os seus colaboradores e as pessoas que |lhe prestem, a titulo permanente ou ocasional, quaisquer
servigcos estdo sujeitos a segredo profissional quanto a todos os factos e elementos cujo conhecimento
Ihes advenha do exercicio das suas funcGes ou da prestacdo dos seus servicos.

2 - O dever de segredo ndo cessa com o termo das fun¢ées ou do servigo.

3 - Os factos e elementos abrangidos pelo dever de segredo s6 podem ser revelados nos termos
previstos na lei, designadamente a CMVM.

Artigo 38.2
Poder disciplinar e deveres de notificacao

1 - Estdo sujeitas ao poder disciplinar da sociedade gestora de mercado regulamentado da
sociedade gestora e da empresa de investimento que exerca a atividade de gestao de sistemas de
negociacdao multilateral ou organizado, nos termos previstos no cddigo deontoldgico, as pessoas
referidas nas alineas b) e c) e na primeira parte da alinea d) do n.2 1 do artigo 36.2

2 - Constitui infracdo disciplinar a violagdo dos deveres a que estdo sujeitas as pessoas referidas no
n.2 1, previstos na lei, em regulamento ou no cédigo deontolégico.

3 - As sanc¢oes disciplinares aplicadas sdo comunicadas a CMVM.

4-Se ainfracdo configurar igualmente contraordenacdo ou crime publico, o 6rgdo de administracdo
da sociedade deve comunica-lo de imediato a CMVM.



Mod. 99999923/T - 01/14

Decreto-Lei n.° 109-H/2021 2021/12/10

Artigo 39.2
Principios de exercicio do poder disciplinar

As sociedades gestoras de mercado regulamentado e as empresas de investimento que exercam a
atividade de gestao de sistemas de negociacao multilateral ou organizado exercem o poder disciplinar
de acordo com principios de justica e de equidade, assegurando o exercicio do contraditério e a
fundamentacdo das respetivas decisoes.

Artigo 39.2-
Gestao de sistemas de negociacao multilateral ou organizado
[Revogado].

CAPITULO VI
Regras prudenciais e de organizacao

SECCAO |
Regras gerais

Artigo 40.2
Regras prudenciais e de organizagao

1 - A situacdo econdmica e financeira das sociedades gestoras de mercado regulamentado ou
empresas de investimento que exercam a atividade de gestdo de sistemas de negociacao multilateral
ou organizado assegura o funcionamento ordenado daqueles mercados ou sistemas, tendo em conta
a natureza e o volume das operacdes e a diversidade e o grau de riscos a que estd exposta.

2 - A sociedade gestora:
a) E dotada dos meios necessarios para gerir os riscos a que esta exposta;

b) Implementa mecanismos e sistemas adequados para identificar todos os riscos significativos para
o seu funcionamento, nomeadamente o risco de perda de dados em caso de problemas operacionais;
e

c) Adota medidas eficazes, incluindo planos de contingéncia e de continuidade, para atenuar esses
riscos.

3 - Uma fragdo ndo inferior a 10 % dos lucros liquidos apurados em cada exercicio pelas sociedades
gestoras de mercado regulamentado destina-se a constituicdo de reserva legal até ao limite do capital
social.

4 - Para efeitos do n.2 1, a CMVM pode, por regulamento, estabelecer as regras que se revelem
necessarias, designadamente, no respeitante:

a) Aos requisitos de adequacdo de fundos préprios aplicaveis, em base individual ou consolidada,
bem como as respetivas regras de calculo e o regime de supervisdo prudencial;

b) Aos limites e formas de cobertura dos recursos alheios e de quaisquer outras responsabilidades
perante terceiros;
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c) Aos limites minimos de constituicdo de provisGes para riscos decorrentes da atividade;
d) Aos limites relativos a relagdo entre as participagGes detidas e os fundos proprios;
e) A defini¢cdo do contetido dos planos contabilisticos.

5 - Se for violado algum dos deveres referidos nos nimeros anteriores, a CMVM pode fixar prazo
razoavel para regularizacdo da situacdo.

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

7 - As sociedades gestoras registam todas as suas operag¢des e documentam todos os seus sistemas
e procedimentos, de forma a que a CMVM possa em qualquer momento verificar o respetivo
cumprimento.

8 - As sociedades gestoras:

a) Conservam em arquivo as informacdGes relevantes relacionadas com todas as ofertas relativas a
instrumentos financeiros que tenham divulgado através dos seus sistemas, nos termos previstos na
legislacdo da Unido Europeia relativa aos mercados de instrumentos financeiros;

b) Estabelecem mecanismos de seguranca soélidos destinados a garantir a seguranca e a
autenticacdo dos meios de transferéncia da informacdo, a minimizar o risco de corrupc¢do de dados e
de acesso ndo autorizado e a evitar fugas de informacdo, mantendo em permanéncia a
confidencialidade dos dados, sempre que reportem operag¢Ges por conta de um intermediario
financeiro nos termos na legislagdo da Unido Europeia relativa aos mercados de instrumentos
financeiros.

Artigo 41.2
Aquisi¢cdo de imdveis
[Revogado].

SECCAO II
Supervisdo prudencial de sociedades gestoras de sistemas de negociagao multilateral ou
organizados

Artigo 41.2-A
Regras prudenciais
[Revogado].

Artigo 41.2-
Gestao de riscos
[Revogado].

Artigo 41.2-
Plano anual de supervisao
[Revogado].
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Artigo 41.2-
Intervengao corretiva, administracdo provisoria e resolucdao
[Revogado].

TITULO 1l
Sociedades gestoras de camara de compensagao

Artigo 42.2
Firma, capital social e regime juridico

1 - As sociedades gestoras referidas na alinea c) do n.2 2 do artigo 268.2 do Cédigo dos Valores
Mobilidrios devem usar na sua firma a denominacdo «sociedade gestora de cdmara de compensacao»
ou abreviadamente «SGCC».

2 - [Revogado].

3 - As sociedades gestoras de cdmara de compensacdo tém capital social ndo inferior a (euro) 150
000,00 ou a (euro) 7 000 000,00 se atuarem como contraparte central.

4 - Sem prejuizo do disposto no presente titulo, as sociedades referidas no n.2 1 é aplicavel, com as
devidas adaptacdes, o titulo Il do presente decreto-lei, com exceg¢do do seu capitulo Ill.

Artigo 43.2
Autorizacdo
[Revogado].

Artigo 44.2
Regulamentagao

Cabe a CMVM a regulamentac¢do das seguintes matérias:
a) Exercicio da atividade de sociedades gestoras de camara de compensacgao;

b) Meios técnicos, humanos e materiais e técnicas de gestdo de risco necessarias para a concessao
de registo as sociedades gestoras de cdmara de compensacgao;

c) Regras prudenciais relativas ao controlo do risco financeiro.

TITULO IV
Sociedades gestoras de sistema de liquidacao e sociedades gestoras de sistema
centralizado de valores mobiliarios

Artigo 45.2
Objeto e capital social

1 - Podem ser constituidas sociedades que tenham por objeto social o exercicio exclusivo da gestdo
de sistema de liquidacdo de valores mobilidrios ou da gestdo de sistema centralizado de valores
mobilidrios.
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2 - As sociedades referidas no nimero anterior ndo podem prestar servicos de gestdo de mercado
regulamentado e de sistema de negociacao multilateral ou organizado.

3 - O capital social ndo pode ser inferior a:
a) (euro) 150 000,00, no caso de sociedades gestoras de sistema de liquidacgao;

b) (euro) 750 000,00, no caso de sociedades gestoras de sistema centralizado de valores
mobilidrios.»

Artigo 46.2
Regime juridico

1 - As sociedades gestoras mencionadas no artigo anterior é aplicavel, com as devidas adaptacdes,
o disposto no titulo Il, com excec¢do do seu capitulo IIl.

2 - As divulgacdes previstas no artigo 15.2 devem ser efetuadas no sitio da Internet da respetiva
sociedade gestora.

Artigo 47.2
Firma

1 - As sociedades gestoras previstas neste titulo devem usar na sua firma, consoante o objeto social
gue se proponham prosseguir, a denominacdo «sociedade gestora de sistema de liquidagdo», ou
«sociedade gestora de sistema centralizado de valores mobiliarios».

2 - As denominacdes referidas no nimero anterior podem ser substituidas pelas correspondentes
abreviaturas: «SGSL» e «SGSCVM».

Artigo 48.2
Segregacao patrimonial

As sociedades gestoras de sistema de liquidacdo apenas podem utilizar os instrumentos financeiros
de terceiros nos termos e para os efeitos para os quais estdo mandatadas.

Titulo IV-A
Servigos de comunicagao de dados de negociagao

Capitulo |
Autorizacdo de prestadores de servicos de comunica¢ao de dados de negociacao

Artigo 48.2-A
Objeto social

1 - Podem ser constituidas sociedades que tenham por objeto social a prestacdo, isolada ou em
conjunto, dos seguintes servicos:

a) A gestdo e exploracdo de sistemas de publicacdo autorizados (APA);

b) [Revogadal;
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c) A gestdo e exploracdo de sistemas de reporte autorizados (ARM).
2 - [Revogado].
3 - [Revogado].

Artigo 48.2-B
Regime juridico e capital social

As sociedades gestoras referidas no artigo anterior é aplicdvel, com as devidas adaptacdes, o
disposto no titulo Il relativamente aos aspetos ndo especificamente regulados no presente titulo ou
em legislacao complementar da Unidao Europeia.

Artigo 48.2-
Firma

1- As sociedades gestoras previstas no artigo 48.2-A utilizam na sua firma, consoante o objeto social
gue se proponham prosseguir, a denominacdo «sociedade gestora de sistema de publicacdo
autorizado (APA)», «sociedade gestora de sistema de reporte autorizado (ARM)» ou «sociedade
gestora de sistemas de comunicacao de dados de negociacao».

2 - As denominacdes referidas no nimero anterior podem ser substituidas pelas correspondentes
abreviaturas: «<SGAPA», «<SGARM» ou «SGSCD».

Artigo 48.2-
Autorizacdo e registo
[Revogado].

Artigo 48.2-
Procedimento de autorizacao
[Revogado].

Capitulo Il
Organizagao interna

Artigo 48.2-
Sistemas de publica¢ao autorizados
[Revogado].

Artigo 48.2-
Sistemas de prestacdo de informacao consolidada (CTP)
[Revogado].

Artigo 48.2-H
Sistemas de reporte autorizados (ARM)
[Revogado].
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Titulo V
Disposigoes finais e transitdrias

Artigo 49.2
llicitos de mera ordenagdo social

A violagdo dos deveres consagrados neste decreto-lei e ao respetivo processo aplica-se o disposto
no Cddigo dos Valores Mobiliarios para os ilicitos de mera ordenacdo social.

Artigo 50.2
Direito transitorio

1 - As sociedades gestoras constituidas e registadas na CMVM a data da publicagdo do presente
decreto-lei procedem a adaptacdo dos respetivos estatutos até 30 de Junho de 2008, de modo a dar
acolhimento as alteracdes por este introduzidas.

2 - Ficam isentos de quaisquer taxas e emolumentos todos os atos notariais e de registo que tenham
por objeto, exclusivamente, a adaptacdo as alteracGes introduzidas pelo presente decreto-lei e sejam
efetuadas no prazo previsto no artigo anterior.

Artigo 51.2
Norma revogatoria

E Revogado o Decreto-Lei n.2 394/99, de 13 de Outubro.

Artigo 52.2
Entrada em vigor

1- O presente decreto-lei entra em vigor a 1 de Novembro de 2007.

2 - O disposto no numero anterior ndo prejudica a aprovacao e a publicacdo, em data prévia, dos
regulamentos previstos no presente decreto-lei.



