‘©$

ASSOCIACADO
PORTUGUESA
DEIMPRENSA

Boas Prdticas na Comunicacdo Comercial

De Produtos Financeiros Complexos

Lisboa, 2 de Abril de 2012



Boas Praticas na Comunica¢ao Comercial de Produtos
Financeiros Complexos

indice
Contextualizag@o......cccceeercerereirenneninseeienceenessnneesessnnesessnnnesesesensananes Pag.3e4
Os Produtos Financeiros COmMPlexos.......cccveecreerecrneeeessnenecsnnnesesessnnnns Pag.5
A importancia da Auto-Regulagao.........ccceeueercrrrerecreneercsserenecsennennns Pag.6a8
IMONItONIZACA0. .. cceieceeeecreneeiesereeecsrnteseseeeessanasessnseesasesssnsesensasasesssnnessnnans Pag.9
7Y 1] o1 1 o JON SRR Pag. 10
PriNCIPIOS....cueeeeeeeceicercrneesseeeesneesseesessnnesssnssssseesssasessnnsesnsesssnsssssessnnnes Pag. 11
AMDito de APlICACA0.......ccevueuiirirererresssse s s sse s sssssssessse s ssesesssssane Pag. 12
Responsabilidade...........coeeeireerecceenrreiceecreere e cereesessenseesssnseseasesnnens Pag. 12
SANCIONALONIO.....ceiecereeeccneesreerecseeessareeseesensnesssnsesssassnnasssassssnsessnnsennes Pag. 13
Implementacao e Divulgacgao.........cecveriecrrercisennereneecissnensssnnnesensnnens Pag. 14




Boas Praticas na Comunica¢ao Comercial de Produtos
Financeiros Complexos

Contextualizacao

O presente documento surge no seguimento a apresentagdao do documento de
consulta publica da Comissdo do Mercado de Valores Imobilidarios (CMVM) n.2
01/2012, Regulamento da CMVM sobre Informacdo, Publicidade e Comercializagdo de

Produtos Financeiros Complexos.

Este regulamento que vem atualizar o Decreto-Lei n.2211-A/2008, de 3 de Novembro?,
este decreto-lei que procura “nivelar os deveres de informagdo sobre os produtos
financeiros complexos, estabelecendo para o efeito um regime especifico para estes
produtos de forma a “permitir ao publico o efetivo conhecimento das suas

nn

caracteristicas e riscos””. O Regulamento n.21/2009? da CMVM veio dar cumprimento

as estas novas normas.

Num cendrio de crise econdmico-financeira que hoje se vive a CMVM encontrou
necessidade de atualizar as regras de publicidade aos Produtos Financeiros Complexos,
de modo a que os investidores compreendam exatamente que tipo de produto

financeiro que esta a ser publicitado.

! Aprova medidas de reforco do limite de cobertura do Fundo de Garantia de Depésitos e do Fundo de
Garantia do Crédito Agricola Mutuo e dos deveres de informagdo e transparéncia no ambito da
atividade financeira e dos poderes de coordenagdo do Conselho Nacional de Supervisores Financeiros.
Até 31-12-2011, o limite de garantia previsto no n? 1 do art? 166 do Regime Geral das InstituicGes de
Crédito e Sociedades Financeiras e na Portaria n® 1340/98 (2 Série) de 12-12, passa de 25.000 euros
para 100.000 euros. O presente diploma produz efeitos desde 12-10-2008. Fonte: Banco de Portugal
Pode consultar o presente documento em:
http://www.bportugal.pt/ptPT/Legislacaoenormas/Paginas/DL211Aan02008.aspx

2 pode consultar o regulamento completo em:

http://www.cmvm.pt/CMVM/Legislacao Regulamentos/Regulamentos/2009/Pages/Reg2009 01.aspx
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Concordando que a publicidade deve ser transparente e licita a Associagdo Portuguesa
de Imprensa como representante da imprensa escrita e online, e também como vice-
presidente do ICAP — Instituto Civil da Autodisciplina da Comunicagdao Comercial, que

deve ter a seu cargo a supervisdo da publicidade no ambito da Auto-regulacao.

Deste as entidades que intervém na produgdo e difusdao de produtos financeiros
complexos pretendem contribuir para que a informacdao comercial sobre produtos
financeiros complexos seja feita no quadro de boas praticas consubstanciadas na
conjugacao dos objetivos comunicacionais das campanhas com clareza e completa
informacao (de risco) para os consumidores, caracteristicas elementares da atividade

publicitaria.
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Os Produtos Financeiros Complexos

Segundo a CMVM:

Nos ultimos anos o sector financeiro emitiu e disponibilizou aos seus clientes produtos de
investimento cada vez mais sofisticados. Além dos depdsitos tradicionais, dos fundos de
investimento e dos instrumentos negociados em mercado (tais como, a¢des e obrigacles),
surgiram novas possibilidades de investimento através dos designados produtos financeiros
complexos (As preocupacdes da CMVM subjacentes a politica expressa neste
documento sdo relativas a produtos financeiros complexos), mas igualmente envolvem
instrumentos financeiros complexos que, ainda que nao abrangidos pelo Regulamento
da CMVM n? 1/2009, se revistam de complexidade técnica ou apresentem potenciais
conflitos de interesse em termos similares aos dos produtos financeiros complexos).
Um dos tracgos distintivos destes produtos é o facto de oferecerem uma rentabilidade incerta,
geralmente dependente da evolucdo do preco de outros ativos (acGes, cabazes de acses,
indices, taxas de juro, commodities, entre outros), e muitas vezes podendo vir a assumir
valores negativos.

Os produtos financeiros complexos competem diretamente com os produtos de poupanga
tradicional. Com a implementacdo da DMIF (Diretiva do Mercado Interno Financeiro) e,
posteriormente, com a crise financeira internacional, estes produtos financeiros passaram a
ser alvo de regulamentagdo e vigilancia mais apertadas. A complexidade da grande maioria
destes produtos financeiros é elevada e sdo raros os investidores que os conseguem
compreender e avaliar corretamente, o que justifica uma atencdo redobrada das autoridades
de supervisdo. Note-se, porém, que sao em numero muito significativo os produtos financeiros
complexos que sdo emitidos noutras jurisdicdes e que sdao comercializados em Portugal ao
abrigo do passaporte europeu do prospeto, o que ndo sé impede a intervencdo da CMVM na
fase de concegao dos produtos e de aprovagdao dos respetivos prospetos, como limita
fortemente as possibilidades de intervencdo desta autoridade na fase da elaboragdo dos
respetivos documentos informativos. 3

3 Fonte:
http://www.cmvm.pt/CMVM/Recomendacao/Recomendacoes/Pages/APoliticadaCMVMemMatériadePr
odutosFinanceirosComplexos.aspx
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A importancia da Auto-regulacao

O setor financeiro em Portugal tem tido uma grande evolugdo nos ultimos anos com a

guantidade de ofertas de produtos financeiros a aumentar exponencialmente.

Com a maior oferta de produtos financeiros e o consequente aumento da concorréncia
por parte dos fornecedores destes produtos, que procuram mostrar aos investidores a
qualidades e os beneficios das suas ofertas deixando em segundo plano os niveis de
risco inerentes. O que leva posteriormente 4 penalizacdo do investidor e a falta de

confianga nestes promotores.

E necessdrio mostrar aos investidores que existem diferencas entre os diversos
produtos financeiros e que dentro dos produtos financeiros complexos existem varios
niveis de risco em relacdao ao capital investido, que podem ir desde a seguranga de

retorno do capital investido até a uma perda superior ao capital investido.
e O que é Introducdo histéria do ICAP

Considera-se assim a necessidade de um cddigo Boas Praticas e de auto-regulagdo que
deve ser assegurado pelo ICAP, por ser a entidade que pela sua natureza relune todas
as condi¢Oes para certificar o correto funcionamento da comunica¢do comercial

também a este tipo de produtos.

Este codigo para ser eficaz, precisa de ter a inteira confianca dos consumidores e
permitir que estes apresentem eventuais queixas, de uma forma expedita, gratuita e

imediata, a um organismo independente da industria.

Tradicionalmente todos os pareceres do Juari de Etica Publicitdria do ICAP s3o

respeitados e acatados de forma voluntaria pelos fornecedores de produtos
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financeiros complexos e pelos suportes de comunicagdo onde é veiculada a respetiva

comunicacdo comercial.

Este novo cdédigo de auto-regulacdo da Comunicacdo Comercial dos fornecedores de

produtos financeiros complexos surge para responder as seguintes necessidades

sentidas pelo setor, pelas autoridades e pelos consumidores.

1. Pretende-se um cddigo que abranja toda a comunicacdo comercial dos

fornecedores de produtos financeiros complexos, incluindo a publicidade nos

media e outras formas de comunica¢do comercial ndo-tradicionais;

Procura-se a existéncia de disposicdes claras, objetivas e quantificaveis e com o
minimo de representatividade do anuncio para a inser¢dao nos media de uma
mensagem informativa do tipo “A seguran¢a de risco deste produto numa

escalade1a5éx”;

2.1 Entende-se por quantificavel a atribuicdo de uma tabela de 1 a 5 do
nivel de risco conforme regulamento CMVM em que 1 é risco
menor e 5 risco maior.

2.2 Entende-se por minimo de representatividade o anlncio em que a
frase seja colocada na horizontal, com um tipo de letra proporcional
a relacdo entre corpo de letra 19 para formato de anuncio de

imprensa de pagina tabloide.

Um cdédigo que preste especial atencdo a outros grupos de risco, caso de

pessoas e familias com problemas de sobre endividamentos;

Um cédigo que permita que, as atividades de natureza promocional, mas que
ndo sdo controladas diretamente pela CMVM, possam ser incluidas no ambito

de um cddigo de auto-regulagao;

Um cédigo de auto-regulacdo cuja observacdo seja diretamente monitorizavel

por agentes externos ao sector, como é o caso do ICAP - Unica instituicdo civil
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da drea da auto-regulacdo existente em Portugal, com competéncia e érgaos

préprios.

Sendo a comunicagdao comercial um veiculo poderoso das sociedades desenvolvidas e
ndo podendo ser menosprezivel a sua influéncia, impde-se estabelecer um acordo
baseado em principios transversalmente aceites, para que toda a comunicagdo
comercial sobre produtos financeiros complexos: Esses principios da publicidade estao

presentes no cédigo de conduta do ICAP*

Este Cddigo, subscrito livre e voluntariamente, ndo pretende substituir-se a atual
legislacdo sobre regras de publicidade de produtos financeiros, onde se inclui os
produtos financeiros complexos; pretende, sim, assumir um forte compromisso com
este setor em respeitar a legislacdo vigente, mas indo ainda mais além do que estipula
essa mesma legislacdo, reforcando os aspetos éticos da publicidade e o apelo claro ao

conhecimento total das implicagdes dos investimentos.

Pretende-se igualmente evitar o recurso a sinalética obrigatéria que so contribuiria
para a desvalorizacdo da comunicacdo comercial sobre estes produtos e influenciaria

negativamente os conteldos e intervenientes publicitarios em geral.

Por muito menos o Aviso 10/2008° do Banco de Portugal provocou ja uma reducdo do

investimento publicitario ja dificilmente recuperavel

4 Pode consultar o cdigo de conduta do ICAP em :
http://www.icap.pt/icapv2/icap site/mod1.php?AG4JPQ51=ADQtela9Xr1&AHAJJg5i=ADlJYg4y

5> Pode consultar o contetido do aviso n.2 10/2008 do Banco de Portugal em:
http://www.bportugal.pt/sibap/application/app1/docsl/avisos/textos/10-2008a.pdf
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Monitorizagao

As partes signatarias aceitam a existéncia de um processo de monitorizagao de
informacao comercial de produtos financeiros complexos tendo em vista a verificacao

da observancia ao cddigo de Boas Praticas e Auto-Regulagao.

Este procedimento de monitorizacao serd feito de acordo com o fluxograma que se

segue, e nomeadamente seguindo as seguintes regras:

1- Ainterposicdo de queixa cessa o Processo de Monitorizacao

2- Exposicdo sobre o eventual ilicito e posicdo da auto-regulacdo, nomeadamente
no que diz respeito as vantagens do Copy Advice/ Parecer. Informacdo
detalhada sobre a tramitacdo subsequente e eventuais consequéncias.

3- A contestacdao a apresentar deverd seguir os termos no artigo 102 do
Regulamento do JEP — Juri de Etica Publicitéria.

4- O pedido de recurso deverd seguir os termos do artigo 132 do Regulamento do

JEP.
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Ambito

A expressdo “Comunicacdo Comercial”® que se utiliza neste Codigo abrange uma vasta
gama de atividades que constituem o processo de comunicagdo utilizado na promogao
e publicidade de Produtos Financeiros Complexos. Assim, este Codigo abrange as

seguintes atividades dirigidas ao consumidor:

e A publicidade e um conjunto de atividades a ela associadas nhomeadamente,
patrocinio, a colocacao de produto e as ajudas a producao (independentemente

do meio utilizado)
e A promogdo dirigida ao consumidor
e As promocgodes de venda
e Os materiais nos pontos de venda
e O patrocinio por parte das entidades que promovem estes produtos
e O merchandising

A expressdao “Comunicacdo Comercial” ndo abrange a edicdo de materiais ou
atividades nao-publicitarias sobre os Produtos Financeiros Complexos ou posicdes
publicas das empresas ou da CMVM dirigidas aos meios, instituicdes governamentais
ou ao publico em geral, desde que relacionadas com assuntos sociais, tais como os

riscos e beneficios da aquisicdo destes produtos.

6 Pode consultar a definicdo de Comunicacdo Comercial presente no Cédigo de Conduta no ICAP em:
http://www.icap.pt/icapv2/icap site/mod1.php?AG4JPQ51=ADQteladXr1&AHAJIg5i=ADIJYg4y
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Principios

A comunicagdao comercial é indispensavel nas sociedades desenvolvidas baseadas em
economias de mercado, porquanto possui um papel essencial na informagdo aos
consumidores, garantindo a livre escolha dos mesmos. E também importante para as
empresas, quer para aumentar quotas de mercado, quer para introduzir novos bens de
consumo no mercado. E ainda um método rapido e eficaz para informar o potencial

consumidor sobre inovagdes, qualidade e caracteristicas desses mesmos bens.

No entanto, toda a comunicacdo comercial, sem prejuizo do cumprimento da
legislagdo existente, deve ser complementada por medidas voluntarias de
autodisciplina, passiveis de serem monitorizadas na sua eficdcia e que estabelegam
principios orientadores em relacdo a todo o tipo de publicidade, merchandising e
promog¢des envolvidos na  comercializacgigo dos  produtos  financeiros,

independentemente do meio utilizado e no estrito respeito de um cédigo de conduta.

O presente Cddigo pretende auto-regular a comunicacdo comercial dos produtos

financeiros complexos para que estes:

1. Possuam principios éticos, verdadeiros e baseados na boa-fé comercial de

modo a proteger o investidor.

2. Possuam responsabilidade social, de forma a evitar:

- A utilizacdo de figuras publicas que transmitam confianca ao consumidor e
gue o leve a adquirir produtos financeiros de risco elevado apenas tendo em

conta a inteligéncia emocional.

3. Tenham disposi¢cOes claras, objetivas e quantificaveis e com o minimo de

representatividade do andncio para a inser¢do nos media de uma mensagem
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informativa do tipo “A seguranga de risco deste produto numa escalade 1a 5 é

xX’;

Ambito de Aplica¢do

O presente documento pretende ser uma orientacdo para a Industria Financeira no

campo da comunicagdao comercial de Produtos Financeiros Complexos.

Responsabilidade

O “Cédigo de Conduta do ICAP em matéria de Publicidade e outras formas de
Comunicacdo Comercial” ja prevé o principio da responsabilidade.

A responsabilidade tera que ser vista e encarada como “anunciante responsavel”

Sem prejuizo, também a responsabilidade recai sobre outros intervenientes. Este
regime de co-responsabilidade devera ter em consideracdo, também, o artigo 272 do
“Cédigo de Conduta do ICAP em matéria de Publicidade e outras formas de

Comunicacdo Comercial”’.

7 Codigo de Conduta do ICAP em matéria de Publicidade e outras formas de Comunicagdo Comercial
Artigo 27°

Responsabilidade
1. As presentes disposi¢Oes gerais sobre responsabilidade aplicam-se a todas as formas de comunica¢éo comercial.
2. A responsabilidade pela observancia das normas de conduta enunciadas no Cédigo é civil e recai sobre qualquer
pessoa singular ou colectiva que por sua conta intervenha na comunica¢éo comercial em causa.
3. O Cadigo aplica-se a comunicag&o comercial na integralidade do seu contetido e forma, incluindo testemunhos e
declaragdes, bem como material sonoro e visual originario de outras fontes. O facto de o contetdo ou a forma de uma
comunicagéo comercial poder, no todo ou em parte, provir de outras fontes néo justifica a inobservancia das
disposi¢c@es do Cédigo.
4. A responsabilidade regulada nestas disposi¢des gerais assenta no dolo ou na mera culpa, presumindo-se esta, no
caso de inobservancia das normas de conduta enunciadas no Cédigo
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Uma abordagem baseada na cooperagdao entre os meios, 0os anunciantes e as agéncias

é adequada e desejavel.

Sancionatorio

As infracdes cometidas pelos membros contra o disposto nos Estatutos, no Cddigo de
Conduta, no Regulamento do Juri de Etica Publicitdria ou em quaisquer outros
normativos aprovados pelo Instituto, ou, ainda, a falta de cumprimento das decisdes
dos Orgdos Sociais ou de outras entidades criadas pelo Instituto sdo punidas da

seguinte forma:

1. Adverténcia;

2. Censura simples;

3. Censura com publicidade;

4. Suspensdo dos direitos e regalias do membro até seis meses;

5. Expulsao

No caso de inobservancia das deliberacdes do Juri de Etica Publicitaria, a Direc¢do
poderd, independentemente das sanc¢des previstas nos Estatutos, dar noticia publica

desse facto, designadamente através dos 6rgaos de comunicac¢ao social.
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Implementacao e Divulgacao

As empresas sob jurisdicdo da CMVM, comprometem-se a respeitar o0s
principios voluntdrios inscritos no presente Cédigo em toda a sua comunicac¢ao

comercial.

Serd dado conhecimento do teor deste Cédigo a toda a Administracdo Publica
Portuguesa e Europeia, em particular a Presidéncia do Conselho de Ministros e
aos Ministérios das Financas, Economia e Emprego e outros organismos ligados

aos produtos financeiros.

As empresas subscritoras do presente Cdédigo, reguladas pela CMVM, acordam
gue sera expressamente proibida a transcri¢cdo, na sua totalidade ou parcial, do
presente Codigo para utilizacdo em ac¢les publicitarias ou de informacao dos
seus produtos junto dos consumidores, mencionando nominalmente, ou
através da sigla, o envolvimento do ICAP em tais acdes. No entanto, é
permitido ao ICAP e a CMVM, enquanto entidades subscritoras, divulgarem o
presente Cddigo, por todos os meios ao seu alcance, como forma de melhor

informarem os consumidores em geral.

O presente Cédigo de Auto-Regulacdo dos Produtos Financeiros Complexos
para a Comunicacdao Comercial ird ser assinado pelas entidades subscritoras,

em cerimonia publica, sendo previamente ratificado.
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e O presente Coédigo de Auto-Regulagdo para a Comunicagdo Comercial dos
Produtos Financeiros Complexos entrara em vigor apds a celebragdo de um

protocolo de cooperacdo entre a CMVM e o ICAP.
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