Abreu:

advogados

soclos

Carmo Sousa Machado
Manuel de Andrade Neves
Rui Peixoto Duarte

Bernardo de Arrochela Alegria
José Maria Corréa de Sampaio
Pedro Pais de Almeida
Ricardo Vieira

José Eduardo Martins
Armando Martins Ferreira
Duarte de Athayde
Guilherme Santos Silva

Paulo de Tarso Domingues
Maria Dulce Soares

Manuel Durdes Rocha
Francisco Patricio

Manuel Santos Vitor

Nuno Cunha Barnabé

Martim Menezes

Ana Sofia Batista

Marta de Oliveira Pinto Trindade
José Miguel Tropa

Fernando Veiga Gomes

Inés Sequeira Mendes
Alexandra Courela

Alexandra Nascimento Correia
Patricia Viana

Anténio Pina

Zara Jamal

Teresa Brito da Silva

César Bessa Monteiro, jr.
Ricardo Henriques

Anténio Andrade

CONSELHO CONSULTIVO
Miguel Teixeira de Abreu
(Sécio Honorério)

Paulo Gouveia e Silva

Henrique Trocado

Augusto Marques

CONSULTORES

Artur Reis e Sousa

César Bessa Monteiro
Emanuel Vidal Lima

Luis Freire de Andrade
José Henriques da Silva
Manuel Castro Almeida
Luis Marques Mendes
Paulo Teixeira Pinto
Jorge Morais

Rui Teixeira Santos

Luis Fabrica

Luis Barreto Xavier
Sérgio Miguel

Mério Jodo Fernandes
Luis Gongalves da Silva
Ana Gouveia Martins
Alexandre Miguel Mestre
Jodo Vacas

Luis de Andrade Pinhel
Ricardo Branco

Patricia Saraiva de Aguilar
Mafalda Martins Lourengo

SOCIOS CONTRATADOS
José Carlos Vasconcelos
Patricia Perestrelo

Luis Fralsto Varona
Gongalo Malheiro

Micaela Afonso

Mafalda Teixeira de Abreu
Marta Romano de Castro
Rodrigo Formigal

Tiago Corréa do Amaral
Madalena Caldeira

Gongalo Delicado

Pedro Barosa

Ana Rita Duarte de Campos
Marta Costa

Diogo Pereira Duarte
Mariana Gouveia de Oliveira

CONSULTA PUBLICA
Lisboa, 2 de Margo de 2020

Para: APCRI — Associacdo Portuguesa de Capital de Risco e de Desenvolvimento
Assunto: Consulta publica relativa as Propostas de Lei 1/XIV/1.2 e Proposta de
Lei n.2 8/XIV/1.2 (GOV)

Referéncia: M29/AVA/14861477v1

Novo regime juridico de constituicao e funcionamento dos fundos de

pensoes e das entidades gestoras de fundos de pensdes

A Proposta de Lei 1/XIV/1.2 aprova o novo regime juridico de constituicdo
e funcionamento dos fundos de pensdes e das entidades gestoras de
fundos de pensées procedendo a transposicdo da Diretiva n.2 2016/2341,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Dezembro de 2016,
relativa as atividades e a supervisdo das instituicGes de realizacdo de
planos de pensGes profissionais (de ora em diante RJFP) e revoga o
Decreto-Lei 14/2006 que regulava anteriormente a atividade e supervisdo

destas entidades.

A presente proposta surge no contexto de uma mais exigente
regulamentacdo que tem vindo a ser implementada no setor financeiro e
na sequéncia das novas regras aplicaveis aos intermediarios financeiros e
comercializagdo de produtos financeiros, operada pela Lei 35/2018, e
novo regime de distribuicdo de seguros e resseguros, implementado pela
Lei 7/2019.

Em termos gerais, as matérias abrangidas ndo se revelam de especial
relevancia para a APCRI enquanto Associacdo Portuguesa de Capital de
Risco e de Desenvolvimento, ndo abrangendo as normas relativas ao
capital de risco.

Sem prejuizo, denotamos o seguinte:

» Prevé-se um reforco do sistema de governagdo das sociedades

gestoras de fundos de pensdes e da regulacdo pela entidade competente
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(a Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, ASF) para a qual é delegada
a regulamentacdo de diversas matérias a par da presente proposta, como seja em matéria
de politica de investimentos, deveres de informacdo, avaliacdo dos ativos, sendo noutros
casos dada a possibilidade de tal regulamentacdo, como acontece com o fundo minimo de
garantia e a conduta de mercado;

» Harmonizam-se as regras aplicaveis ao registo destas entidades junto da ASF e os
requisitos aplicaveis, a semelhanca dos que ja se encontram previstos para as restantes
entidades reguladas pela CMVM/Banco de Portugal, como sejam os requisitos de
adequacao, a idoneidade, e gestdo sa e prudente. Da mesma forma é regulado o exercicio
de funcdes-chave, politica de remuneracao, e deveres de informacao;

> As regras de investimento mantém-se pautadas pela liberdade, sendo dada preferéncia
pela predominancia ao investimento em mercado regulamentado. A ASF é conferido o
poder de regulamentar esta matéria com maior detalhe. Sdo implementadas novas regras

guanto a autoavaliacdo de riscos.

Das altera¢Ges supra resulta uma densificacdo do regime aplicdvel e um acréscimo da
complexidade do mesmo, para o que contribui a remissdo para outros diplomas como sejam a Lei
7/2019 e regulamentacdo adicional a ser emitida pela ASF, exigindo um maior esforco de
interpretacdo. No entanto, a nosso ver as alteragbes contribuem para uma harmonizacdo no que
respeita a supervisdo pelos reguladores financeiros contribuindo para a robustez do sistema

financeiro portugués, fazendo por isso um balanco positivo do novo regime agora proposto.

Novos regimes sancionatdrios aplicaveis as sociedades gestoras de fundos de investimento e as

sociedades gestoras de fundos de titularizacdo de créditos

Na sequéncia do recente Decreto-Lei n.2 144/2019, de 23 de setembro, a Proposta de Lei
8/XIV/1.2 visa adaptar os regimes sancionatdrios previstos no Regimes juridicos aplicaveis as
sociedades gestoras de fundos de investimento e as sociedades gestoras de fundos de

titularizacdo de créditos.

O Decreto-Lei n.2 144/2019, de 23 de setembro, veio proceder a transferéncia para a Comissdo do
Mercado de Valores Mobilidrios das competéncias de supervisdo sobre as sociedades gestoras de
fundos de investimento e de fundos de titularizacdo de créditos, tendo ainda procedido a diversas
alteragGes aos regimes estabelecidos no Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo,
no Regime Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo Social e Investimento Especializado e

no Regime Juridico da Titularizacdo de Créditos, entre outros.
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Considerando a aprovacdo deste Decreto-Lei, mostrou-se necessdrio adaptar os regimes
sancionatdrios previstos nos regimes juridicos aplicdveis as sociedades gestoras de fundos de
investimento e as sociedades gestoras de fundos de titularizacdo de créditos, mantendo-se as

molduras das sanc¢des atualmente vigentes.

No que respeita ao Regime Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo Social e Investimento
Especializado, a Proposta de Lei tem como objetivo alterar o artigo 75.2 deste regime juridico. A
Proposta de Lei pretende substituir a expressdo “notificacdo prévia” presente na alinea d) non.2 1
do artigo 75.2 para “comunicacdo prévia” e acrescentar “comunicacdo” na alinea e) do n.2 1 do

mesmo artigo.

Nos termos do artigo 75.2 tal como atualizado, serd considerada uma contraordena¢do muito
grave, punivel com coima de (euro) 25 000 a (euro) 5 000 000, o exercicio de atividades de
investimento em capital de risco, em empreendedorismo social ou alternativo especializado sem
autorizagdo, registo, comunicacdo prévia (onde antes se lia notificacdo) ou fora do ambito da
autorizacdo ou registo; bem como a pratica de atos relativos a investimento em capital de risco,
em empreendedorismo social e alternativo especializado por entidades em atividade sem

autorizagdo, notificagcdo prévia ou comunicacdo prévia a autoridade competente (onde antes se

lia notificacdo).

Parece-nos que a presente alteracgdo visa clarificar que qualquer atuagdo em contravengdo com as
obrigacbes de registo, autorizacdo ou comunicacdo, sera considerada uma contra-ordenacdo
muito grave, independentemente do ato administrativo que |he esta subjacente, determinando a
abrangéncia de situacdes onde a obrigacdo é de comunicacdo prévia, como é o caso da
constituicdo de fundos de capital de risco e o inicio de atividade de investidores em capital de risco
cujo capital ndo seja colocado junto do publico e cujos detentores do capital sejam apenas
investidores qualificados ou, independentemente da sua natureza, quando o valor minimo do
capital por estes subscrito seja igual ou superior a € 500 000 por cada investidor individualmente
considerado (artigo 7(14)).

A nosso ver a alteracdo visa fortalecer o sistema financeiro portugués através de um regime

sancionatdrio forte, o que ndo nos parece ser merecedor de reparo.

Permanecemos ao dispor para qualquer esclarecimento que entendam necessario.

Com os melhores cumprimentos,
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