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PARTE | - CONSIDERANDOS -

1. Nota preliminar

As seguintes iniciativas sdo apresentadas pelo Grupo Parlamentar do Partido
Socialista, nos termos do artigo 167.° da Constituigdo da Republica Portuguesa e do
118.° do Regimento da Assembleia da Republica, que consubstanciam o poder de
iniciativa da lei:

— Projeto de Lei n.°. 627/XI1I/3.2, que “Visa reforgar a regulagdo relativa aos

consultores para investimento auténomos e colaboradores de intermediarios
financeiros que exercem a atividade de consultoria para investimento”;

— Projeto de Lei n.° 632/XI11/3.2, que “Visa reforgar a regulagdo da organizagéao

interna dos intermediarios financeiros”;

— Projeto de Lei n.° 634/XIIl/3.2, que “Visa reforgar a regulagdo da remuneragao
dos colaboradores dos intermediarios financeiros e das instituicdes de crédito”.

Cada um destes projetos de lei (PJL) é subscrito por dez Deputados respetivamente.

Estas iniciativas deram entrada no dia 11 de outubro de 2017, foram admitidas no dia
12, dia em que baixaram, na generalidade, a Comissdo de Orgamento, Finangas e
Modernizagdo Administrativa (5.2 Comiss@o), e foram anunciadas no dia 13 do mesmo
més.

" A discussd@o na generalidade destas iniciativas legislativas esta agendada para o

préximo dia 28 de novembro.
2. Do objeto, contetido e motivagao da iniciativa

Os autores destes Projetos de Lei contextualizam estas iniciativas legislativas no
seguimento dos processos do Banco Portugués de Negdcios, do Banco Espirito Santo
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e do Banco Internacional do Funchal, cujos resultados, para o Estado e para
investidores, alegam ter permitido concluir pela necessidade de reformular o sistema
de regulagdo e supervisdo do sector bancario e financeiro e a atividade de

intermediacao financeira.

Mediante a andlise das recomendagbes das comissdes parlamentares de inquérito
(CPI) incidentes sobre as diversas vicissitudes ocorridas na gestédo e atividade dos
bancos acima identificados, bem como de legislagdo nacional e europeia, o PS
identificou como questdes a necessitar de uma resposta a existéncia de praticas
comerciais desajustadas, falhas na gestdo de conflitos de interesses e a insuficiente

regulagdo e supervisao.

Nesse sentido, o GP do PS refere ter promovido uma consulta que possibilitou fazer
um ponto de situagdo no que respeita a adogao legislativa das recomendagbes das
mencionadas CPI, levando assim a elaboragdo de um conjunto de projetos de lei
visando o reforgo da confianga dos cidadados no sistema bancario e nos instrumentos
financeiros disponibilizados no mercado de capitais.

Estas alteragdes legislativas emanam da Diretiva 2014/65/EU, de 15 de maio de 2014

Diretiva dos mercados de instrumentos financeiros Il, («<DMIFII») que estabelece novas
regras para a estrutura dos mercados e a negociagdo de instrumentos financeiros e
prescreve a condugdo de padrdes comerciais para a provisdo de produtos e servigos
de investimento, assim como da Diretiva 2016/97/EU, de 20 de janeiro de 2016, sobre
a distribuicdo de seguros («DDS») com novas abordagens ao prospeto de emissdo de

valores mobiliarios e a distribuicdo de seguros.

Relativamente ao Projeto de Lei n.° 627/XIl/3.2, o GP do PS pretende detalhar
requisitos que indiciem falta de idoneidade para exercer fungdes de consuitor para
investimento auténomo, determinando ainda que a Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios (CMVM) publique a identidade dos consultores para investimento
auténomos e dos funcionarios de cada intermediario financeiro. A iniciativa prevé
ainda que os intermediarios financeiros realizem formagéo inicial e continua aos seus

funcionarios, nos termos a regulamentar pela CMVM.
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No que respeita ao Projeto de Lei n.° 632/XI11/3.2, este apresenta novas medidas para
controlo interno da disponibilizagdo de instrumentos financeiros por parte dos

intermediarios financeiros.

e Projeto de Lei n.° 634/XI11/3.? tem por objetivo regular as politicas de remuneragéo
dos funcionarios de intermediarios financeiros e de instituicbes de crédito a sua
intervengdo na disponibilizagdo de produtos financeiros.

As iniciativas em aprego tém por objeto alteragbes e aditamentos ao Cédigo dos
Valores Mobiliarios (CVM) e ao Regime Geral das Instituigbes de Crédito e
Sociedades Financeiras (RGICSF).

O Projeto de Lei n.° 627/XI11/3.2, do GP do PS, pretende alterar o Cédigo dos Valores
Mobiliarios, nos artigos 301.° e 318.°.

O Projeto de Lei n.° 632/XI111/3.2 do GP do PS, pretende alterar o Cddigo dos Valores
Mobiliarios, no artigo 305.° e aditar o artigo 309.°-1.

O Projeto de Lei n.° 634/XI111/3.2 do GP do PS, pretende aditar ao Cddigo dos Valores
Mobiliarios, o artigo 309.°-H e alterar o artigo 89.° do RGICSF.

Apresenta-se, seguidamente, uma tabela comparativa entre as redagdes em vigor no
CVM e a redagdo proposta pelo PS:

Codigo dos Valores Mobiliarios PJL 627

Artigo 301.° Artigo 301.°

Consultores para investimento

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

2 - O registo s6 é concedido a pessoas singulares
idéneas que demonstrem possuir qualificagdo e
aptidao profissional, de acordo com elevados
padroes de exigéncia, adequadas ao exercicio da
actividade e meios materiais suficientes, incluindo

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

1 - O exercicio da atividade dos consultores para
investimento auténomos previstos na alinea b)
do n.° 4 do artigo 294.° depende de registo na
CMVM.

2 - O registo s6 & concedido a pessoas singulares
idoneas que demonstrem possuir qualificagdo e
aptiddo profissional, de acordo com elevados
padrées de exigéncia, adequadas ao exercicio da
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um seguro de responsabilidade civil, ou a pessoas
colectivas que demonstrem respeitar exigéncias
equivalentes.

3 - Quando o registo for concedido a pessoas
colectivas: .

a) A idoneidade e os meios materiais sdo aferidos
relativamente a pessoa colectiva, aos titulares do
o6rgdo de administragdo e aos colaboradores que
exercem a actividade;

b) A adequagdo da qualificagdo e da aptidao
profissional &  aferida ' relativamente aos
colaboradores que exercem a actividade;

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

4 - As condigbes minimas do seguro de
responsabilidade civil previsto nos numeros
anteriores sdo fixadas por norma regulamentar do
Instituto de Seguros de Portugal, ouvida a CMVM.

atividade e meios materiais suficientes, incluindo
um seguro de responsabilidade civil.

3 — Para efeitos da respetiva apreciagao, entre
outras circunstancias atendiveis, considera-se
indiciador de falta de idoneidade o facto de um
consultor para investimento autonomo ter sido:
a) Condenado em processo-crime,
nomeadamente pela pratica de crimes contra o
patriménio, burla, abuso de confianga,
corrupgao, infidelidade, branqueamento de
capitais, financiamento do terrorismo ou
crimes previstos no Codigo dos  Valores
Mobiliarios ou no Cddigo das Sociedades
Comerciais;

b) Declarado insolvente;

c) lIdentificado como pessoa afetada pela
qualificagdo da insolvéncia como culposa, nos
termos previstos no Cédigo da Insolvéncia e da
Recuperagido de Empresas;

d) Condenado em processo de
contraordenagao intentado pela CMVM, pelo
Banco de Portugal ou pela Autoridade de
Supervisdao de Seguros e Fundos de Pensdes;
e) Ter sido sancionado com pena de suspensao
ou de expulsao de associagdo profissional;

f) Ter prestado declaragdes falsas ou inexatas
sobre factos relevantes no ambito de
procedimento de apreciagido de idoneidade.

4 - Os intermediarios financeiros que exercem
a atividade de consultoria para investimento
comunicam a CMVM, para divulgagédo publica, a
identidade dos seus colaboradores.

5 - A CMVM publica no seu sitio na Internet:

a) A identidade dos consultores para
investimento autonomos registados na CMVM,
incluindo indicagao sobre se atuam como
consultores para investimento independente ou
nao;

b) A identidade dos colaboradores de cada
intermediario financeiro comunicada nos
termos do n.° 4.

6 - As condigdes minimas do seguro de
responsabilidade civil previsto no n.° 2 sao fixadas
por norma regulamentar da Autoridade de
Supervisao de Seguros e Fundos de Pensoes,
ouvida a CMVM.

7 - Sem prejuizo do disposto no n.° 2 do artigo
294.°-A, apenas as pessoas registadas ou
comunicadas junto da CMVM como consultores
para investimento independentes podem
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utilizar as designagées “consultor para
investimento independente” ou “consultoria
para investimento independente”, nao podendo
prestar outros servicos de consultoria para
investimento.

8 - Os intermediarios financeiros adotam uma
politica de certificagdo inicial e formacgao
continua dos seus colaboradores referidos no
n.° 4, incluindo uma obrigagdo de formagao
pelo menos anual, nos termos definidos em
regulamento pela CMVM.

Artigo 318.°
Organizacgdo dos intermediarios financeiros

1 - A CMVM elabora os regulamentos necessarios a
concretizagdo do disposto no presente titulo sobre
a organizagdo dos intermediarios financeiros,
nomeadamente quanto as seguintes matérias:
a) Processo de registo das actividades de
intermediagao financeira;
b) Comunicagdo a CMVM do responsavel pelo
sistema de controlo do cumprimento;
c) Requisitos relativos aos meios humanos,
materiais e técnicos exigidos para a prestagdo de
cada uma das actividades de intermediagao;

d) Registo das operagbes e prestagdo de
informacoes a CMVM, tendo em vista o controlo e a

fiscalizagao das varias actividades;
e) Os deveres minimos em matéria de conservagao
de registos;
f) Medidas de organizagdo a adoptar pelo

intermediario financeiro que exerga mais de uma
actividade de intermediagao, tendo em conta a sua
natureza, dimenséao e risco;
g) Fungdes que devem ser objecto de segregacéo,
em particular aquelas que, sendo dirigidas ou
efectuadas pela mesma pessoa, possam dar
origem a erros de dificil detecgdo ou que possam
expor a risco excessivo o intermediario financeiro
ou os seus clientes;
h) As politicas e procedimentos internos dos
intermediarios financeiros relativos a categorizagao
de investidores e os critérios de avaliagdo para
efeitos de qualificagao;
i) Circunstancias que devem ser consideradas para
efeito de aplicacdo dos deveres relativos aos

Artigo 318.°
[...]

1-1...]

a)l...I
b) [...I;
¢) Requisitos relativos aos meios humanos,
materiais e técnicos exigidos para a prestagdo de
cada uma das atividades de intermediagao,
incluindo os requisitos e procedimentos para a

formagdo inicial e formagao continua dos
colaboradores;

d)[...];

e)[..]I
L1

g)[...1

h)[...1;

iyL.J;
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sistemas de controlo do cumprimento, de gestdo de
riscos e de auditoria interna, tendo em conta a
natureza, a dimensdo e a complexidade das
actividades do intermediario financeiro, bem como
o tipo de actividades de intermediagdo financeira
prestadas;

j) Contetido do relatério a elaborar pelo auditor
relativo a salvaguarda dos bens de clientes;
I} Termos em que os intermediarios financeiros
devem disponibilizar a CMVM informagdo sobre as
politicas e procedimentos adoptados para
cumprimento dos deveres relativos a organizagao
interna e 'ao exercicio da actividade.
2 - O Banco de Portugal deve ser ouvido na
elaboragdo dos regulamentos a que se referem as
alineas c), f), g), i) e ]) do numero anterior..

) K
DL..).

2-1..]

Codigo dos Valores Mobiliarios

PJL 632

Artigo 305.°
Requisitos gerais

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

a) Adoptar uma estrutura organizativa e
procedimentos decisérios que especifiquem os
canais de comunicagdo e atribuam fungbes e
responsabilidades;

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

c¢) Assegurar o cumprimento dos procedimentos
adoptados e das medidas tomadas;
d) Contratar colaboradores com as qualificagdes,
conhecimentos e capacidade técnica necessarios
para a execugdo das responsabilidades que lhes

sdo atribuidas;
e) Adoptar meios eficazes de reporte e
comunicagao da informagéo interna;
f) Manter registos das suas actividades e
organizagao interna;

g) Assegurar que a realizagdo de diversas fungdes
por pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° ndo

Artigo 305.°
[...]

1 - O intermediario financeiro:

a) Mantém a sua organizagdo empresarial
equipada com os meios ‘humanos, materiais e
técnicos necessarios para prestar os seus servigos
em condigdbes adequadas de qualidade,
profissionalismo, regularidade, continuidade e de
eficiéncia e por forma a evitar procedimentos
errados, devendo designadamente cumprir com
os requisitos previsto em regulamentagao e
atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014;

b) Dispoe de procedimentos de controlo
interno adequados, incluindo regras relativas
as transagoes pessoais dos seus
colaboradores ou a detengdo ou gestiao de
investimentos em instrumentos financeiros
para investimento por conta propria;

c) Adota sistemas e procedimentos de detegéo e
comunicagdo de ordens ou de operagbes que
sejam suspeitas de constituirem abuso de
mercado, em conformidade com o disposto no
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e
respetiva regulamentagao e atos delegados.

2 — O intermediario financeiro assegura que os
colaboradores que prestem servicos de
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as impede de executar qualquer fungéo especifica
de modo eficiente, honesto e profissional;
h) Adotar sistemas e procedimentos adequados a
salvaguardar a seguran¢a, a integridade e a
confidencialidade da informagdo, incluindo o
tratamento eletrénico de dados;
i) Adoptar uma politica de continuidade das suas
actividades, destinada a garantir, no caso de uma
interrupgdo dos seus sistemas e procedimentos, a
preservagdo de dados e fungbes essenciais e a
prossecucao das suas actividades de
intermediagao financeira ou, se tal ndo for possivel,
a recuperagao rapida desses dados e fungdes e o
reatamento rapido dessas actividades;
j) Adoptar uma organizagio contabilistica que lhe
permita, a todo o momento e de modo imediato,
efectuar a apresentagdo atempada de relatérios
financeiros que reflictam uma imagem verdadeira e
apropriada da sua situagdo financeira e que
respeitem todas as normas e regras contabilisticas
aplicdveis, designadamente em matéria de
segregagao patrimonial.
k) Adotar sistemas e procedimentos de detegdo e
comunicagao de ordens ou operagfes que sejam
suspeitas de constituirem abuso de mercado, em
conformidade com o disposto no Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentagao e atos delegados.
2 - Para efeitos do disposto nas alineas a) a g) do
nimero anterior, o intermediario financeiro deve ter
em conta a natureza, a dimensdo e a complexidade
das suas actividades, bem como o tipo de
actividades de intermediagao financeira prestadas.
3 - O intermediario financeiro deve acompanhar e
avaliar regularmente a adequagédo e a eficacia dos
sistemas e procedimentos, estabelecidos para
efeitos do n.° 1, e tomar as medidas adequadas
para corrigir eventuais deficiéncias.

intermediagao financeira possuem qualificagdes e

competéncias  profissionais adequadas ao
cumprimento dos seus deveres.
3 - O intermediario financeiro aplica

mecanismos e sistemas de seguranga soélidos
para garantir a seguranga e a autenticacao dos
meios de transferéncia das informagoes,
minimizar o risco de corrupgao de dados e de
acesso nao autorizado e para evitar fugas de
informagao, mantendo a confidencialidade dos
dados em todos os momentos.

4 - O intermediario financeiro assegura que
nao é concedido crédito para a realizagao de
operagoes sobre instrumentos financeiros a
colaboradores do intermediario financeiro
relativamente a instrumentos financeiros:

a) Emitidos pelo intermediario financeiro;

b) Emitidos por entidades que se encontrem em
relagido de dominio ou de grupo com o
intermediario financeiro;

c) Emitidos por entidades que detenham
participagdo qualificada no intermediario
financeiro, calculada nos termos do Regime
Geral das Instituigoes de Crédito e Sociedades
Financeiras;

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

e) Geridos por sociedades gestoras de
organismos de investimento coletivo que
tenham com o intermediario financeiro uma das
relagdes previstas nas alineas anteriores.
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Ao Cadigo dos Valores Mobiliarios, sdo aditados os artigos 309.°-H e 309.°-, com a

seguinte redagao:
«Artigo 309.°-H
Remuneragéo de colaboradores

1 - O intermediario financeiro assegura que a remuneragdo e a avaliagdo dos seus
colaboradores ndo conflituam com o seu dever de atuar no sentido da prote¢cdo dos

legitimos interesses do cliente.

2 - O intermedidrio financeiro adota, aplica e revé regularmente uma politica de
avaliagdo de desempenho e de remuneragdo dos seus colaboradores, que néo
conflitue com o dever de agir no interesse dos seus clientes, incluindo através da
concessdo de uma remuneragdo, a fixagdo de objetivos de vendas ou de qualquer
outra forma de promogédo, recomendagdo ou venda de um instrumento financeiro,
quando outro instrumento seja mais adequado as necessidades do cliente, nos termos
previstos em regulamentagdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

3 - A componente variavel da remuneracdo dos colaboradores ou outros incentivos
que lhes sejam atribuidos ndo podem ser baseados em operagbes de compras,
subscrigbes ou servigos relativos a instrumentos financeiros ou tipos de instrumentos
financeiros especificos ja emitidos ou a emitir ou relativos a emitentes especificos.

4 - A politica de remuneragédo dos colaboradores ndo pode:

a) Ter em consideragéo as operagGes de compra, subscrigdo ou prestagdo de servigos

sobre instrumentos financeiros:
i) Emitidos pelo proprio intermediario financeiro;

ii) Emitidos por entidades que se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com o

intermediario financeiro;

10
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iii) Emitidos por entidades que detenham participacdo qualificada no intermediario
financeiro, calculada nos termos do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e

Sociedades Financeiras;

iv) Emitidos por entidades que se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com
as entidades referidas na alinea anterior;

v) Geridos por sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo que
tenham com o intermediario financeiro uma das relagées previstas nas subalineas ii),
ifi) ou iv). '

b) Exigir que seja alcangado um nivel minimo de operagbes de compra, subscrigdo ou
prestagdo de servigos sobre instrumentos financeiros para efeitos de atribuicdo de
remuneracgéo variavel ou de incentivos. »

«Artigo 309.9-1
Mecanismos de governagdo interna
1- Os intermedidrios financeiros asseguram que:

a) O sistema do controlo de cumprimento e respetivo responsdvel supervisionam o
desenvolvimento e a andlise periédica da politica e procedimentos de aprovagdo da
produgdo e distribuicdo de instrumentos financeiros, a fim de detetar eventuais riscos
de incumprimento das obriga¢Ges estabelecidas no presente artigo;

b) Os colaboradores relevantes possuem os conhecimentos técnicos necessdrios para
compreender as caracteristicas e os riscos dos instrumentos financeiros que produzem
ou pretendem distribuir e os servi¢os prestados, assim como as necessidades,
caracteristicas e objetivos do mercado-alvo identificado.

2 - O érgdo de administragéo do intermedidrio financeiro tem o controlo efetivo das
politicas e procedimentos de aprovagdo da produgéo ou distribuicdo de instrumentos
financeiros, devendo para o efeito:

a) Aprovar a produgdo ou distribuicdo do instrumento financeiro;

"
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b) Aprovar as politicas e procedimentos de aprovagdo da produgdo ou distribui¢Go de
instrumentos financeiros;

¢) Determinar o conjunto de instrumentos financeiros que distribui e os servicos
prestados aos respetivos mercados-alvo.

3 - Os relatorios de controlo de cumprimento dirigidos ao 6rgdo de administragGo
incluem informagdo sobre os instrumentos financeiros produzidos ou distribuidos pelo
intermedidrio financeiro e a respetiva estratégia de distribuic@o.

4 - Os intermedidrios financeiros que colaborem com outros intermedidrios financeiros
ou com entidades que ndo sejam intermedidrios financeiros e empresas de paises
terceiros para produzir um instrumento financeiro estabélecem as suas
responsabilidades mutuas em acordo escrito.

5. As politicas e procedimentos de aprovagdo da produg@o ou distribuicdo de
instrumentos financeiros devem assegurar que:

a) A concessdo de crédito para a realiza¢éo de operagdes sobre instrumentos
financeiros a pessoas com as quais um colaborador do intermedidrio financeiro tenha
uma relagdo familiar ou uma relagdo estreita sdo objeto de aprovagdo sem a
intervengdo do colaborador em causa;

b) O 6rgdo de administragdo do intermedidrio financeiro aprova a distribuicdo de
instrumentos financeiros:

i) Emitidos pelo prdprio intermedidrio financeiro;

ii) Emitidos por entidades que se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com o
intermedidrio financeiro;

iif) Emitidos por entidades que detenham participagdo qualificada no intermedidrio
financeiro, calculada nos termos do Regime Geral das Instituices de Crédito e
Sociedades Financeiras;

iv) Emitidos por entidades que se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com
as entidades referidas na alinea anterior;

v) Geridos por sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo que tenham
com o intermedidrio financeiro uma das relagées referidas nas alineas anteriores.»

12
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Apresenta-se também a redagdo proposta pelo PS ao artigo 89.° (anteriormente
revogado) do RGICSF:

«Artigo 89.°
Remuneragao e avaliagdo do pessoal

1 - As instituigbes de crédito devem definir uma politica de remuneragdo e de
avaliagdo especifica para as pessoas singulares que tém contacto direto com clientes
bancarios no dmbito da comercializagdo de depdsitos e produtos de crédito e, bem
assim, das pessoas singulares que, direta ou indiretamente, estdo envolvidas na

gestao ou supervisdo daquelas pessoas.

2 - A politica de remuneragéo e de avaliagdo das pessoas referidas no numero anterior
nédo pode prejudicar a sua capacidade para atuar no interesse dos clientes, devendo,
em particular, assegurar que as medidas relativas a remuneragdo, objetivos de vendas
ou de outro tipo ndo sdo suscetiveis de incentivar as pessoas em causa a privilegiar os
seus proprios interesses ou os interesses das instituicbes de crédito em detrimento

dos interesses dos clientes.

3 - Sem prejuizo da observéncia das disposi¢ées vigentes em matéria laboral, a
politica de remuneragédo das instituicées de crédito que pretendam estabelecer uma
componente variavel para a remuneragdo das pessoas singulares mencionadas no n.°
1

a) Deve garantir que a relagdo entre as componentes fixa e variavel da remuneragéo é
devidamente equilibrada e tem em conta os direitos e interesses dos clientes, ndo

podendo a componente variavel exceder a componente fixa;

b) Deve condicionar a atribuicdo da componente variavel da remuneragdo do
cumprimento cumulativo, por parte das pessoas em causa, de requisitos quantitativos

e qualitativos; e

¢) Deve prever a possibilidade de a componente variavel de remuneragdo ndo ser

atribuida quando tal seja apropriado;

13
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d) Néo pode ser baseada em produtos e servigos bancarios especificos;

e) Ndo pode exigir que seja alcangado um nivel minimo de produtos e servigos
bancarios para efeitos de atribuigdo de remuneragdo variavel ou de incentivos.

4 - As instituigbes de crédito avaliam, com periodicidade minima anual, a politica de
remuneragdo, adotando, sempre que necessario, as medidas que se mostrem
adequadas a assegurar que a mesma tem em devida consideragdo os direitos e
interesses dos clientes e ndo cria incentivos para que os interesses dos clientes sejam

prejudicados.

5 - Para efeitos do presente artigo, o conceito de remuneragdo engloba todos os
beneficios e incentivos monetarios, ndo monetarios, fixos e variaveis que possam ser
atribuidos as pessoas singulares referidas no n.° 1.

6 - O Banco de Portugal deve, através de aviso, estabelecer as regras que se mostrem

necessarias a execugdo do presente artigo.»

3. Conformidade dos requisitos formais, constitucionais e regimentais e

cumprimento da lei formulario

Estas iniciativas so apresentadas pelo Grupo Parlamentar do Partido Socialista, nos
termos do artigo 167.° da Constituicdo da Repulblica Portuguesa e do 118.° do
Regimento da Assembleia da Republica, que consubstanciam o poder de iniciativa da

lei.

Os projetos de lei respeitam os requisitos formais previstos no n.° 1 do artigo 119.° e
no n.° 1 do artigo 124.° do Regimento, relativamente as iniciativas em geral, bem como
os previstos no n.° 1 do artigo 123.° do referido diploma, quanto aos projetos de lei em
particular. Respeita ainda os limites das iniciativas, impostos pelo Regimento por forga
do disposto nos n.°s 1 e 3 do artigo 120.°.

Os projetos de lei em causa incluem uma exposi¢cdo de motivos e cumprem o disposto
no n.° 2 do artigo 7.° da lei formulario (Lei n.° 74/98, de 11 de novembro, alterada e
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republicada pela Lei n.° 43/2014, de 11 de julho), uma vez que tém titulos que
traduzem sinteticamente os seus objetos [disposi¢ao idéntica a da alinea b) do n.° 1 do

artigo 124.° do Regimento].

Quanto & data de entrada em vigor das iniciativas, em caso de aprovacdo, esta
ocorrera no dia seguinte ao das suas publicagdes, o que estd em conformidade com o
disposto no n.° 1 do artigo 2.° da lei formulario.

4. Iniciativas legislativas e peticoes pendentes sobre matéria conexa

Neste momento, encontram-se em apreciagdo, na Comissdo de Orgamento, Finangas
e Modernizagdo Administrativa (5.2), as seguintes iniciativas legislativas sobre matéria

conexa com as presentes:

— Projeto de Lei n.° 443/XI1l/2.2 (CDS-PP) — “Procede a primeira alterag&o a Lei
n.° 148/2015, de 09 de Setembro, que aprovou o Regime Juridico da
Supervisdo de Auditoria, reforgando os poderes de supervisédo da Comiss&o do
Mercado de Valores Mobiliarios na verificagdo de eventuais conflitos de
interesses entre o exercicio de auditoria a entidades de interesse publico e a
prestacgdo de servigos de consultadoria a tais entidades ou a terceiros”;

— Projeto de Lei n.° 445/XIll /2.2 (CDS-PP) — “Procede a alteracdo do Regime
Geral das Instituigbes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, adotando medidas restritivas na
comercializagdo de produtos e instrumentos financeiros por parte das
instituicoes de crédito e sociedades financeiras”;

— Projeto de Lei n.° 447/XI11/2.2 (CDS-PP) — “Procede a alteragdo do Decreto-Lei
n.° 298/92, de 31 de Dezembro, que aprovou Regime Geral das Instituigdes de
Crédito e Sociedades Financeiras, refor¢ando os poderes de supervisdo do
Banco de Portugal quanto aos sistemas de governo societario das instituigbes
de crédito e introduzindo limitagdes a concessédo de crédito a detentores de
participagdes qualificadas em instituicées de crédito”;
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— Projeto de Lei n.° 448/XIll/2.? (CDS-PP) - “Procede a alteragdo do Regime
Geral das Instituigbes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, impedindo a atribuicdo de
incentivos a comercializagdo ao retalho de produtos ou instrumentos
financeiros especificos e reforgando-se a intervengdo do Banco de Portugal

nesta matéria”;

— Projeto de Lei n.° 489/Xlll/2.? (BE) — “Impde a classificagdo de oferta plblica a
todas as colocagdes que envolvam investidores ndo qualificados, garantindo
uma maior. prote¢do aos pequenos investidores (alteracdo ao Cédigo dos
Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de
novembro)”;

— Projeto de Lei n.° 490/XIIl/ 2.* (BE) — “Limita a comercializagdo de produtos
financeiros (alteragdo do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e
Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de

dezembro)”;

— Projeto de Lei n.° 491/XIll/2.* (BE) — “Proibe os bancos de realizarem
operagdes sobre valores emitidos por si ou por entidades com eles
relacionadas (alteragdo do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e
Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de
dezembro) ”;

— Projeto de Lei n.° 494/Xlll/2.2 (PCP) — “Reforga as obrigagbes de supervisdo
pelo Banco de Portugal e a transparéncia na realizagdo de auditorias a
instituicbes de crédito e sociedades financeiras (36.2 alteragdo ao Regime
Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras)”,

Estas iniciativas baixaram a Comissdo de Finangas e Modernizagdo Administrativa
para serem discutidas, em sede de especialidade, pelo Grupo de Trabalho -

Supervisdo Bancaria.

Pendentes para apreciagdo na generalidade, na Comissdo de Orgamento, Finangas e
Modernizagdo Administrativa, encontramos as seguintes iniciativas:
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— Projeto de Lei n.° 624/XIll/3.2 (PS) — Altera o Decreto-Lei n.° 349/98, de 11 de
novembro € a Lei n.° 153/2015, de 14 de setembro no &mbito das avaliagdes
de imdveis;

— Projeto de Lei n.° 625/XI111/3.2 (PS) — Visa reforgar a regulagdo da avaliagdo do

carater adequado das operagdes relativas a instrumentos financeiros;

— Projeto de Lei n.° 626/XI1l/3.2 (PS) — Visa reforgar a reforgar a regulagdo dos
codigos de conduta das instituigdes de crédito;

— Projeto de Lei n.° 628/XI11/3.2 (PS) -Visa refor¢ar a regulagdo da concesséao de
crédito por instituicdes de crédito a titulares de participagdes qualificadas;

— Projeto de Lei n.° 629/XIll/3.2 (PS) - Visa reforgar a regulagao relativa aos
deveres de informagado contratual e peridédica a prestar aos investidores em
instrumentos financeiros;

— Projeto de Lei n.° 630/XI11I/3.2 (PS) — Visa reforgar a regulagdo das obrigagbes
das instituigdes de crédito na comercializagdo de depdsitos e produtos de
crédito;

— Projeto de Lei n.° 631/XIIl/3.2 (PS) — Visa reforgar a regulagéo relativa as
ofertas particulares de valores mobiliarios;

— Projeto de Lei n.° 633/XI111/3.2 (PS) ~ Visa reforgar os poderes de supervisdo
do Banco de Portugal;

PARTE Il - OPINIAO DA DEPUTADA AUTORA DO PARECER

A signataria do presente parecer exime-se, nesta sede, de manifestar a sua opiniéo
politica sobre a iniciativa em aprego, a qual é, de resto, de “elaborag¢o facultativa” nos
termos do n.° 3 do artigo 137.° do Regimento, reservando o seu grupo parlamentar a

sua posigdo para o debate em Plenario.

PARTE Ill - CONCLUSOES

As iniciativas do PS em aprego tém por objeto alteracdes ao Cddigo dos Valores
Mobiliarios (CVM) e ao Regime Geral das Instituigdes de Crédito e Sociedades Financeiras
(RGICSF).
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Tendo em conta a nota técnica que integra este parecer e dado existirem varias iniciativas
pendentes promovendo alteragGes a estes mesmos diplomas, a mesma sugere, em caso
de aprovacgdo, ser feita apenas uma lei e caso assim ndo se entenda, véarias alteragbes

quanto aos titulos destas iniciativas.

A Comissdo de Orgamento, Finangas e Modernizagdo Administrativa é de parecer que o
Projeto de Lei n.° 627/XI11/3.2, que “Visa reforgar a regulagdo relativa aos consultores
para investimento auténomos e colaboradores de intermediarios financeiros que'
exercem a atividade de consultoria para investimento”, o Projeto de Lei n.°
632/X111/3.2, que “Visa reforgar a regulagdo da organizagao interna dos intermediarios
financeiros” e o Projeto de Lei n.° 634/XIll/3.2, que “Visa refor¢ar a regulagdo da
remuheragéo dos colaboradores dos intermediarios financeiros e das instituigdes de
crédito” - reinem os requisitos constitucionais e regimentais para serem discutidos e
votados em plenario, reservando os grupos parlamentares o seu sentido de voto para o
debate.

Palacio de S. Bento, 24 de novembro de 2017

A Deputada Autora do Parecer A Presidente da Comissao
/(/- Q/( 37‘
(Inés Domingos) (Teresa Leal Coelho)
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PARTE IV - ANEXOS

Anexa-se a nota técnica elaborada pelos servigos ao abrigo do disposto no artigo
131.° do Regimento da Assembleia da Reptblica.
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Projeto de Lei n.° 627/XI11/3.2 (PS)

Visa reforcar a regulagdo relativa aos consultores para investimento auténomos e
colaboradores de intermediarios financeiros que exercem a atividade de consultoria para
investimento.

Projeto de Lei n.° 632/XI111/3.2 (PS)

Visa reforcar a regulagado da organizacgao interna dos intermediarios financeiros.
Projeto de Lei n.° 634/XIll/3.2 (PS)

Visa reforcar a regulagao da remuneragao dos colaboradores dos intermediarios financeiros
e das instituicoes de crédito.

Todos os projetos de lei suprarreferidos foram admitidos a 12 de outubro de 2017

Comisséo de Orgamento, Finangas e Modernizacao Administrativa (5.2)
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l. Analise sucinta dos factos, situacdes e realidades respeitantes a iniciativa
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l. Analise sucinta dos factos, situacoes e realidades respeitantes a iniciativa

O Grupo Parlamentar do Partido Socialista (PS) contextualiza estas cinco iniciativas legislativas nos
processos do Banco Portugués de Negécios, do Banco Espirito Santo e do Banco Internacional do
Funchal, cujos resultados, para o Estado e para investidores, alega que permitiram concluir pela
necessidade de reformular o sistema de regulacdo e supervisdo do sector bancario e financeiro e a

atividade de intermediacao financeira.

Mediante a analise das recomendagdes das comissdes parlamentares de inquérito (CPI) incidentes sobre
as diversas vicissitudes ocorridas na gestdo e atividade dos bancos acima identificados, bem como de
legislacdo nacional e europeia, o PS identificou como questdes a necessitar de uma resposta a
existéncia de praticas comerciais desajustadas, falhas na gestdo de conflitos de interesses e a

insuficiente regulagao e supervisio.

Nesse sentido, o GP do PS refere ter promovido uma consulta que possibilitou estabelecer o ponto da
situacdo do verter das recomendacgdes das mencionadas CPI em legislagcado, levando assim a elaboragéo
de um conjunto de projetos de lei visando o reforco da confianga dos cidaddos no sistema bancario e nos

instrumentos financeiros disponibilizados no mercado de capitais.

Relativamente ao Projeto de Lei n.° 627/XI11/3.2, o GP do PS pretende detalhar requisitos que indiciem
falta de idoneidade para exercer fungdes de consultor para investimento autonomo, determinando ainda
que a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) publique a identidade dos consultores para
investimento auténomos e dos funcionarios de cada intermediario financeiro. A iniciativa prevé ainda que
os intermediarios financeiros realizem formacgéo inicial e continua aos seus funcionarios, nos termos a

regulamentar pela CMVM. Apresentamos um quadro comparativo das solu¢cbes apresentadas:

Caédigo dos Valores Mobiliarios PJL 627

Artigo 301.°
Consultores para investimento

Artigo 301.°
Registo de consultores para investimento
autonomos e comunicacao de colaboradores
de intermediarios financeiros

1 - O exercicio da atividade dos consultores para
investimento auténomos previstos na alinea b) do
n.° 4 do artigo 294.° depende de registo na CMVM.
2 - O registo s6 é concedido a pessoas singulares

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

2 - O registo sé é concedido a pessoas singulares

idoneas que demonstrem possuir qualificagdo e
aptiddo profissional, de acordo com elevados
padroes de exigéncia, adequadas ao exercicio da
actividade e meios materiais suficientes, incluindo
um seguro de responsabilidade civil, ou a pessoas
colectivas que demonstrem respeitar exigéncias
equivalentes.

3 - Quando o registo for concedido a pessoas
colectivas:

idoneas que demonstrem possuir qualificagao e
aptidao profissional, de acordo com elevados
padrdoes de exigéncia, adequadas ao exercicio da
atividade e meios materiais suficientes, incluindo
um seguro de responsabilidade civil.

3 — Para efeitos da respetiva apreciagdo, entre
outras circunstincias atendiveis, considera-se

Projeto de Lei n.° 627, 632 e 634/XI11/3.2 (PS)
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a) A idoneidade e os meios materiais sdo aferidos
relativamente a pessoa colectiva, aos titulares do
6rgdo de administragdo e aos colaboradores que
exercem a actividade;

b) A adequacdo da qualificagdo e da aptidédo
profissional é aferida relativamente aos
colaboradores que exercem a actividade;

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

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

indiciador de falta de idoneidade o facto de um
consultor para investimento auténomo ter sido:

a) Condenado em processo-crime, nomeadamente
pela pratica de crimes contra o patriménio, burla,
abuso de confianga, corrupgao, infidelidade,
branqueamento de capitais, financiamento do
terrorismo ou crimes previstos no Cdédigo dos
Valores Mobiliarios ou no Cédigo das Sociedades
Comerciais;

b) Declarado insolvente;

c) Identificado como pessoa afetada pela
qualificagao da insolvéncia como culposa, nos
termos previstos no Cdodigo da Insolvéncia e da
Recuperacdo de Empresas;

d) Condenado em processo de contraordenacgao
intentado pela CMVM, pelo Banco de Portugal ou
pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes;

e) Ter sido sancionado com pena de suspensao ou
de expulsdo de associagao profissional;

f) Ter prestado declaragdes falsas ou inexatas
sobre factos relevantes no ambito de procedimento
de apreciagao de idoneidade.

4 — Os intermediarios financeiros que exercem a
atividade de consultoria para investimento
comunicam a CMVM, para divulgagao publica, a
identidade dos seus colaboradores.

5 - A CMVM publica no seu sitio na Internet:

a) A identidade dos consultores para investimento
autébnomos registados na CMVM, incluindo
indicagdo sobre se atuam como consultores para
investimento independente ou nao;

b) A identidade dos colaboradores de cada
intermediario financeiro comunicada nos termos do
n.°4.

6 - As condigdes minimas do seguro de
responsabilidade civil previsto no n.° 2 sao fixadas
por norma regulamentar da Autoridade de
Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensobes,
ouvida a CMVM.

7 - Sem prejuizo do disposto no n.° 2 do artigo
294.°-A, apenas as pessoas registadas ou
comunicadas junto da CMVM como consultores
para investimento independentes podem utilizar as
designacdes “consultor para investimento
independente” ou “consultoria para investimento
independente”, n&do podendo prestar outros
servigos de consultoria para investimento.

8 - Os intermediarios financeiros adotam uma
politica de certificagao inicial e formagao continua
dos seus colaboradores referidos no n.° 4,
incluindo uma obrigacdo de formacao pelo menos
anual, nos termos definidos em regulamento pela
CMVM.

Projeto de Lei n.° 627, 632 e 634/XI11/3.2 (PS)
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Artigo 318.°
Organizacao dos intermediarios financeiros

1- A CMVM elabora os regulamentos necessarios a
concretizacao do disposto no presente titulo sobre
a organizagcdo dos intermediarios financeiros,
nomeadamente quanto as seguintes matérias:
a) Processo de registo das actividades de
intermediagao financeira;
b) Comunicacdo a CMVM do responsavel pelo
sistema de controlo do cumprimento;
c) Requisitos relativos aos meios humanos,
materiais e técnicos exigidos para a prestagdo de
cada uma das actividades de intermediagao;

d) Registo das operagdes e prestagcdo de
informacgdes a CMVM, tendo em vista o controlo e a

fiscalizagao das varias actividades;
e) Os deveres minimos em matéria de conservagéao
de registos;
f) Medidas de organizagdo a adoptar pelo

intermediario financeiro que exerga mais de uma
actividade de intermediacao, tendo em conta a sua
natureza, dimenséao e risco;
g) Fungdes que devem ser objecto de segregacgéo,
em particular aquelas que, sendo dirigidas ou
efectuadas pela mesma pessoa, possam dar
origem a erros de dificil deteccdo ou que possam
expor a risco excessivo o intermediario financeiro
ou 0s seus clientes;
h) As politicas e procedimentos internos dos
intermediarios financeiros relativos a categorizagao
de investidores e os critérios de avaliagdo para
efeitos de qualificagao;
i) Circunstancias que devem ser consideradas para
efeito de aplicagcdo dos deveres relativos aos
sistemas de controlo do cumprimento, de gestéo de
riscos e de auditoria interna, tendo em conta a
natureza, a dimensdo e a complexidade das
actividades do intermediario financeiro, bem como
o tipo de actividades de intermediacido financeira
prestadas;

j) Conteudo do relatério a elaborar pelo auditor
relativo a salvaguarda dos bens de clientes;
[) Termos em que os intermediarios financeiros
devem disponibilizar a CMVM informagéao sobre as
politicas e procedimentos adoptados para
cumprimento dos deveres relativos a organizacgao
interna e ao exercicio da actividade.
2 - O Banco de Portugal deve ser ouvido na
elaboracado dos regulamentos a que se referem as
alineas c), f), g), i) e j) do numero anterior..

Artigo 318.°
[...]

c) Requisitos relativos aos meios humanos,
materiais e técnicos exigidos para a prestagao de
cada uma das atividades de intermediacéo,
incluindo os requisitos e procedimentos para a
formagdo inicial e formagcdo continua dos
colaboradores;

d)[...];

e)[...]I
f)[...I

g)[.--];

No que respeita ao Projeto de Lei n.° 632/XII11/3.2, este apresenta novas medidas para controlo interno da

Projeto de Lei n.° 627, 632 e 634/XI11/3.2 (PS)
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disponibilizagdo de instrumentos financeiros por parte dos intermediarios financeiros. Segue quadro

comparativo da norma a alterar com a alteragéo proposta.

Cadigo dos Valores Mobiliarios

PJL 632

Artigo 305.°
Requisitos gerais

1 - O intermediario financeiro deve manter a sua
organizagao empresarial equipada com o0s meios
humanos, materiais e técnicos necessarios para
prestar os seus servigos em condi¢gdes adequadas
de qualidade, profissionalismo e de eficiéncia e por
forma a evitar procedimentos errados, devendo,
designadamente:

a) Adoptar uma estrutura organizativa e
procedimentos decisérios que especifiquem os
canais de comunicagdo e atribuam funcdes e
responsabilidades;

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

c) Assegurar o cumprimento dos procedimentos
adoptados e das medidas tomadas;
d) Contratar colaboradores com as qualificagdes,
conhecimentos e capacidade técnica necessarios
para a execugao das responsabilidades que lhes

séo atribuidas;
e) Adoptar meios eficazes de reporte e
comunicagao da informacao interna;
f) Manter registos das suas actividades e
organizagéao interna;

g) Assegurar que a realizagcdo de diversas funcdes
por pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° ndo
as impede de executar qualquer fungédo especifica
de modo eficiente, honesto e profissional;
h) Adotar sistemas e procedimentos adequados a
salvaguardar a seguranga, a integridade e a
confidencialidade da informagdo, incluindo o
tratamento eletrénico de dados;
i) Adoptar uma politica de continuidade das suas
actividades, destinada a garantir, no caso de uma
interrupgdo dos seus sistemas e procedimentos, a
preservacao de dados e fungbes essenciais e a
prossecucao das suas actividades de
intermediacéo financeira ou, se tal ndo for possivel,
a recuperagao rapida desses dados e fungdes e o
reatamento rapido dessas actividades;
j) Adoptar uma organizagao contabilistica que Ihe
permita, a todo o momento e de modo imediato,
efectuar a apresentacdo atempada de relatérios
financeiros que reflictam uma imagem verdadeira e
apropriada da sua situacdo financeira e que
respeitem todas as normas e regras contabilisticas
aplicaveis, designadamente em matéria de

Artigo 305.°
[...]

1 - O intermediario financeiro:

a) Mantém a sua organizagdo empresarial
equipada com os meios humanos, materiais e
técnicos necessarios para prestar os seus servigos
em condicbes adequadas de qualidade,
profissionalismo, regularidade, continuidade e de
eficiéncia e por forma a evitar procedimentos
errados, devendo designadamente cumprir com os
requisitos previsto em regulamentagdo e atos
delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014;

b) Dispbe de procedimentos de controlo interno
adequados, incluindo regras relativas as
transagdes pessoais dos seus colaboradores ou a
detencdo ou gestdo de investimentos em
instrumentos financeiros para investimento por
conta propria;

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

2 — O intermediario financeiro assegura que o0s
colaboradores que  prestem servigos  de
intermediagcao financeira possuem qualificagdes e
competéncias profissionais adequadas ao
cumprimento dos seus deveres.

3 — O intermediario financeiro aplica mecanismos
e sistemas de seguranga sodlidos para garantir a
seguranca e a autenticagdo dos meios de
transferéncia das informagdes, minimizar o risco
de corrupgao de dados e de acesso nao
autorizado e para evitar fugas de informacao,
mantendo a confidencialidade dos dados em todos
0s momentos.

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

a) Emitidos pelo intermediario financeiro;

b) Emitidos por entidades que se encontrem em

relacdo de dominio ou de grupo com o
intermediario financeiro;
c) Emitidos por entidades que detenham

participagao qualificada no intermediario
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segregacao patrimonial.
k) Adotar sistemas e procedimentos de detegado e
comunicagcdo de ordens ou operagbes que sejam
suspeitas de constituirem abuso de mercado, em
conformidade com o disposto no Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva

financeiro, calculada nos termos do Regime Geral
das Instituicoes de Crédito e Sociedades
Financeiras;

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

e) Geridos por sociedades gestoras de organismos

regulamentagao e atos delegados. | de investimento coletivo que tenham com o
2 - Para efeitos do disposto nas alineas a) a g) do | intermediario financeiro uma das relagoes
numero anterior, o intermediario financeiro deve ter | previstas nas alineas anteriores.

em conta a natureza, a dimenséo e a complexidade
das suas actividades, bem como o tipo de
actividades de intermediac¢do financeira prestadas.
3 - O intermediario financeiro deve acompanhar e
avaliar regularmente a adequacgao e a eficacia dos
sistemas e procedimentos, estabelecidos para
efeitos do n.° 1, e tomar as medidas adequadas
para corrigir eventuais deficiéncias.

O Projeto de Lei n.° 634/XI1lI/3.2 tem por objetivo limitar o condicionamento da remuneragdo dos

funcionarios de intermediarios financeiros e de instituicbes de crédito a sua intervengdo na
disponibilizagao de produtos financeiros. Ambas as propostas constantes da iniciativa legislativa séo

inovadoras relativamente as leis em que se inserem.

Chama-se a atencgao para o facto de estar disponivel, na pagina eletrénica da CMVM, diversa informacgéao

sobre a Diretiva dos mercados de instrumentos financeiros Il e o Regulamento dos mercados de
instrumentos financeiros (com entrada em vigor a 3 de janeiro de 2018), nomeadamente todas as normas

técnicas requlatérias e de implementacdo (RTS e ITS), as consultas publicas realizadas, as sessdes de

esclarecimento e as questdes relativas a protecdo dos investidores.

Il Apreciacao da conformidade dos requisitos formais, constitucionais e regimentais e
do cumprimento da lei formulario

e Conformidade com os requisitos formais, constitucionais e regimentais

As iniciativas sao apresentados pelo Grupo Parlamentar do Partido Socialista, nos termos do artigo 167.° da

Constituicdo da Republica Portuguesa e do 118.° do Regimento da Assembleia da Republica, que

consubstanciam o poder de iniciativa da lei. Trata-se de um poder dos deputados, por for¢a do disposto na
alinea b) do artigo 156.° da Constituicdo e na alinea b) do n.° 1 do artigo 4.° do Regimento, bem como dos
grupos parlamentares, por forga do disposto na alinea g) do n.° 2 do artigo 180.° da Constituicdo e da alinea f)
do artigo 8.° do Regimento.
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Cada um dos projetos de lei € subscrito por dez Deputados e respeita os requisitos formais previstos no n.° 1
do artigo 119.° e no n.° 1 do artigo 124.° do Regimento, relativamente as iniciativas em geral, bem como os
previstos no n.° 1 do artigo 123.° do referido diploma, quanto aos projetos de lei em particular. Respeita ainda

os limites das iniciativas, impostos pelo Regimento por forga do disposto nos n.°s 1 e 3 do artigo 120.°.

Estas iniciativas deram entrada no dia 11 de outubro de 2017, foram admitidas no dia 12, dia em que
baixaram, na generalidade, a Comissado de Orgamento, Finangas e Modernizagdo Administrativa (5.2), e foram

anunciadas no dia 13 do mesmo més.

o Verificagao do cumprimento da lei formulario

Os projetos de lei em causa incluem uma exposi¢céo de motivos e cumprem o disposto no n.° 2 do artigo 7.° da

lei formulario (Lei n.° 74/98, de 11 de novembro, alterada e republicada pela Lei n.° 43/2014, de 11 de julho),

uma vez que tém titulos que traduzem sinteticamente os seus objetos [disposicéo idéntica a da alinea b) do n.°

1 do artigo 124.° do Regimento].

As iniciativas em apreco tém por objeto alteragbes ao Cddigo dos Valores Mobilidrios (CVM) e ao Regime

Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF).

O Coddigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, foi alterado
pelos Decretos-Leis n.°s 61/2002, de 20 de margo, 38/2003, de 8 de margo, 107/2003, de 4 de junho,
183/2003, de 19 de agosto, 66/2004, de 24 de margo, 52/2006, de 15 de margo, 219/2006, de 2 de novembro,
357-A/2007, de 31 de outubro, 211-A/2008, de 3 de novembro, pela Lei n.° 28/2009, de 19 de junho, pelos
Decretos-Leis n.°s 185/2009, de 12 de agosto, 49/2010, de 19 de maio, 52/2010, de 26 de maio, 71/2010, de
18 de junho, pela Lei n.° 46/2011, de 24 de junho, pelos Decretos-Leis n.°s 85/2011, de 29 de junho, 18/2013,
de 6 de fevereiro, 63-A/2013, de 10 de maio, 29/2014, de 25 de fevereiro, 40/2014, de 18 de margo, 88/2014,
de 6 de junho, 157/2014, de 24 de outubro, pelas Leis n.°s 16/2015, de 24 de fevereiro, e 23-A/2015, de 26 de
margo, pelo Decreto-Lei n.° 124/2015, de 7 de julho, pela Lei n.° 148/2015, de 9 de setembro, pelos Decretos-
Leis n.°s 22/2016, de 3 de junho, e 63-A/2016, de 23 de setembro, pelas Leis n.°s 15/2017, de 3 de maio, e
28/2017, de 30 de maio, Decretos-Leis n.°s 77/2017, de 30 de junho, 89/2017, de 28 de julho, e pela Lei n.°
104/2017, de 30 de agosto.

O Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92,
de 31 de dezembro, foi alterado pelos Decretos-Leis n.°s 246/95, de 14 de setembro, 232/96, de 5 de
dezembro, 222/99, de 22 de junho, 250/2000, de 13 de outubro, 285/2001, de 3 de novembro, 201/2002, de 26
de setembro, 319/2002, de 28 de dezembro, 252/2003, de 17 de outubro, 145/2006, de 31 de julho, 104/2007,
de 3 de abril, 357-A/2007, de 31 de outubro, 1/2008, de 3 de janeiro, 126/2008, de 21 de julho, e 211-A/2008,
de 3 de novembro, pela Lei n.° 28/2009, de 19 de junho, pelo Decreto-Lei n.° 162/2009, de 20 de julho, pela
Lei n.° 94/2009, de 1 de setembro, pelos Decretos-Leis n.°s 317/2009, de 30 de outubro, 52/2010, de 26 de
maio, € 71/2010, de 18 de junho, pela Lei n.° 36/2010, de 2 de setembro, pelo Decreto-Lei n.° 140-A/2010, de
30 de dezembro, pela Lei n.° 46/2011, de 24 de junho, pelos Decretos-Leis n.°s 88/2011, de 20 de julho,
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119/2011, de 26 de dezembro, 31-A/2012, de 10 de fevereiro, e 242/2012, de 7 de novembro, pela Lei n.°
64/2012, de 20 de dezembro, pelos Decretos-Leis n.°s 18/2013, de 6 de fevereiro, 63-A/2013, de 10 de maio,
114-A/2014, de 1 de agosto, 114-B/2014, de 4 de agosto, e 157/2014, de 24 de outubro, pelas Leis n.°s
16/2015, de 24 de fevereiro, e 23-A/2015, de 26 de marcgo, pelo Decreto-Lei n.° 89/2015, de 29 de maio, pela
Lei n.° 66/2015, de 6 de julho, pelo Decreto-Lei n.° 140/2015, de 31 de julho, pela Lei n.° 118/2015, de 31 de
agosto, pelos Decretos-Leis n.°s 190/2015, de 10 de setembro, e 20/2016, de 20 de abril, pelas Leis n.°s
16/2017, de 3 de maio, 30/2017, de 30 de maio, e pelo Decreto-Lei n.° 107/2017, de 30 de agosto.

Nos termos do n.° 1 do artigo 6.° da lei formulario “Os diplomas que alterem outros devem indicar o nimero de
ordem da alteragéo introduzida e, caso tenha havido alteragdes anteriores, identificar aqueles diplomas que
procederam a essas alteragdes, ainda que incidam sobre outras normas”. Ressalva-se, porém, que nao se
deve incluir no titulo «a identificagdo dos atos anteriores, na medida que isso poderia conduzir a titulos muito
extensos» ' e menos claros. Assim sendo, em caso de aprovacgdo do diploma, essas mengdes devem constar

sempre do articulado da iniciativa.

Na verdade, existindo varias iniciativas pendentes promovendo alteragbes a estes mesmos diplomas cré-se
que, em caso de aprovagdo, podera ser feita apenas uma lei. Caso assim nao se entenda, sugerem-se as

seguintes alteragbes, quanto aos titulos:

Projeto de Lei n.° 627/XI1l/3.2 — “Reforga a regulagao relativa aos consultores para investimento autbnomos e

colaboradores de intermediarios financeiros que exercem a atividade de consultoria para investimento,

alterando o Cédigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro”.

Projeto de Lei n.° 632/Xl111/3.2 — “Refor¢a a regulacdo da organizacéo interna dos intermediérios financeiros,

alterando o Cédigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro”.

Projeto de Lei n.° 634/Xl11/3.2 — “Refor¢a a regulacdo da remuneracédo dos colaboradores dos intermediarios

financeiros e das instituicbes de crédito, alterando o Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, e o Cddigo dos Valores Mobiliarios,

aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro”.

Os autores ndo promovem a republicagdo do Codigo dos Valores Mobiliarios, nem do Regime Geral das
Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras, em anexo a sua iniciativa. No primeiro caso, tal nao parece
necessario a luz do previsto na alinea a) do n.° 3 do artigo 6.° da lei formulario, segundo o qual deve
“proceder-se a republicacdo integral dos diplomas que revistam forma de lei, em anexo, sempre que (...)

existam mais de trés alteragdes ao ato legislativo em vigor, salvo se se tratar de alteragées a Codigos”.

Quanto a data de entrada em vigor das iniciativas, em caso de aprovagao, esta ocorrera no dia seguinte ao
das suas publicagbes, o que estda em conformidade com o disposto no n.° 1 do artigo 2.° da lei formulario,
segundo o qual: “Os atos legislativos (...) entram em vigor no dia neles fixado, ndo podendo, em caso algum, o

inicio da vigéncia verificar-se no préprio dia da publicacéo”.

- Duarte, David, et al (2002) Legistica, Coimbra, Almedina, pag. 203
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Em caso de aprovagédo, as presentes iniciativas tomam a forma de lei, devendo ser objeto de publicagdo na 1.2
série do Diario da Republica, em conformidade com o disposto na alinea c¢) do n.° 2 do artigo 3.° da lei

formulario.

Nesta fase do processo legislativo, a iniciativa em apre¢o ndo nos suscita outras questdes face a lei formulario.

M. Enquadramento legal e doutrinario e antecedentes

o Enquadramento legal nacional e antecedentes

Com as iniciativas objeto da presente nota técnica, o Grupo Parlamentar do Partido Socialista propde
introduzir alteragdes ao Codigo dos Valores Mobiliarios e ao Regime Geral das Instituicbes de Crédito e
Sociedades Financeiras, todas no sentido do reforgo da regulagdo no setor financeiro, designadamente no

tocante a atividade dos intermediarios financeiros.

De acordo com o disposto no n.° 1 do artigo 293.° do Cédigo dos Valores Mobilidrios?, sdo intermediarios

financeiros:

a) As instituicdes de crédito e as empresas de investimento que estejam autorizadas a exercer atividades de

intermediacao financeira em Portugal,

b) As entidades gestoras de instituicdes de investimento coletivo autorizadas a exercer essa atividade em

Portugal;

c¢) As instituigbes com fungdes correspondentes as referidas nas alineas anteriores que estejam autorizadas a

exercer em Portugal qualquer atividade de intermediagéo financeira;
d) As sociedades de investimento mobiliario e as sociedades de investimento imobiliario.3

O Coddigo dos Valores Mobiliarios foi aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, e sofreu
desde entdo mais de 30 alteragcbes legislativas e retificacdes. Mais recentemente, ha que dar conta das

alteragdes produzidas pela Lei n.° 104/2017, de 30 de agosto, com origem na Proposta de Lei n.° 88/XllI

(GQV), e da entrada em vigor do Decreto-Lei n.° 123/2017, de 25 de setembro, o qual repristina, “para vigorar

no periodo transitério definido pelo n.° 2 do artigo 2.° da Lei n.° 15/2017, de 3 de maio, o artigo 101.°e o n.° 1

do artigo 104.° do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro”.

Por sua vez, o Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras*, aprovado pelo Decreto-

Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, foi objeto de mais de 40 alteragdes legislativas e retificagcdes, a mais

2 Texto consolidado retirado do site da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), que ndo menciona, porém, a
repristinagao levada a cabo pelo artigo 9.° do Decreto-Lei n.° 123/2017, de 25 de setembro.

3 No site da CMVM encontra-se disponivel um guia que sintetiza os principais aspetos da atividade dos intermediarios

financeiros.
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recente das quais pela Lei n.° 30/2017, de 30 de maio, que teve origem na Proposta de Lei n.° 51/Xlll (GOV).

Em 1 de janeiro de 2018 entra em vigor nova alteragdo, operada pelo Decreto-Lei n.° 107/2017, de 30 de

agosto (que nao altera qualquer dos artigos objeto das presentes iniciativas).

O Projeto de Lei n.° 627/Xl1/3.2 - Visa reforgar a regulagdo relativa aos consultores para investimento

autébnomos e colaboradores de intermediarios financeiros que exercem a atividade de consultoria para
investimento, tem como objeto alterar os artigos 301.° (que versa sobre o registo dos consultores para
investimento) e 318.° (que elenca um conjunto de aspetos da atividade dos intermediarios financeiros sobre as
quais a CMVM elabora regulamentos) do Cédigo dos Valores Mobiliarios. Em ambos os casos, a redagao atual

destes artigos foi introduzida pelo Decreto-Lei n.° 357-A/2007, de 31 de outubro.

Através do Projeto de Lei n.° 632/XI11/3.2 - Visa reforgar a regulacdo da organizagéo interna dos intermediarios

financeiros, propde-se alterar o artigo 305.° (que versa sobre os requisitos gerais da organizagao interna dos
intermediarios financeiros) e aditar um novo artigo 309.°-1 ao Cddigo dos Valores Mobiliarios. A redagao atual
do artigo 305.° foi introduzida pela Lei n.° 28/2017, de 30 de maio, lei esta que teve origem na Proposta de Lei
n.° 53/XIIl.

O Projeto de Lei n.° 634/XIIl/3.2 - Visa reforcar a regulacdo da remuneragdo dos colaboradores dos

intermediarios financeiros e das instituicbes de crédito, tem como objeto aditar um novo artigo 309.°-H ao
Cddigo dos Valores Mobiliarios e alterar o artigo 89.° do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e
Sociedades Financeiras. Este artigo 89.° encontra-se, porém, revogado pelo artigo 4.° do Decreto-Lei n.°
1/2008, de 3 de janeiro.

Conforme se explica nas exposi¢oes de motivos das iniciativas sob apreciagdo, estas pretendem ir ao
encontro das recomendagdes das varias comissdes de inquérito parlamentar ao setor bancario criadas na
Assembleia da Republica. As comissbes parlamentares de inquérito em causa sdo as que se identificam de

seguida, e em cujas paginas eletrénicas se pode aceder ao respetivo relatorio final.

e XIlll Legislatura - Comiss&o Parlamentar de Inquérito ao processo que conduziu a venda e resolucéo do Banco
Internacional do Funchal (BANIF)

o (Relatério)

e Xll Legislatura - Comisséo Parlamentar de Inquérito ao Processo de Nacionalizacdo, Gestao e Alienacdo do

Banco Portugués de Negdcios S.A.

o Relatério

e XIll Legislatura - Comissao Parlamentar de Inquérito a gestdo do BES e do Grupo Espirito Santo

o Relatério

e X Legislatura - Comisséo de Inquérito Parlamentar ao Exercicio da Supervisdo dos Sistemas Bancario, Segurador

e de Mercado de Capitais

4 Texto consolidado disponibilizado no site do Banco de Portugal.
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o Relatério

e X Legislatura - Comisséo de Inquérito sobre a Situacéo que Levou a Nacionalizacéo do BPN e sobre a Supervisao

Bancaria Inerente
o Relatério

Ainda com relevo para a compreensao da presente iniciativa, cumpre mencionar a Resolucdo da Assembleia

da Republica n.° 105/2017, de 6 de junho, que recomenda ao Governo a ponderagcdo das conclusbes das

comissoes parlamentares de inquérito no quadro da transposi¢gao da Diretiva dos Mercados e Instrumentos
Financeiros e da Reforma do Modelo de Supervisdo do Setor Financeiro (com origem no Projeto de Resolucéo
n.° 788/XI1/2).

¢ Enquadramento doutrinario/bibliografico
Bibliografia especifica

CFA INSTITUTE - Markets in financial instruments Directive Il : implementing the legislation [Em linha].
Charlottesville: CFA  Institute, 2015. [Consult. 24 mar. 2017]. Disponivel em: WWW:
<URL:https://www.cfainstitute.org/ethics/Documents/MiFID%2011%20Policy%20Brief.pdf

Resumo: Aprovado em Junho de 2014, o pacote legislativo resultante da revisdo da Diretiva relativa aos
mercados de instrumentos financeiros e da aprovagcdo de uma nova Diretiva (designada como "MiFID 1I")
constitui o elemento central da nova legislagdo europeia em matéria de mercados de valores mobiliarios. A
MiFID Il estabelece novas regras para a estrutura dos mercados e da negociacao de instrumentos financeiros
e prescreve normas de conduta para a prestagao de produtos e servigos de investimento. Procura trazer mais
transparéncia as praticas financeiras e empresariais, introduzindo novas regras na comercializagdo de
produtos e instrumentos financeiros por parte das instituicbes de crédito e sociedades financeiras. Ao fazé-lo,
a MIFID Il procura abordar diretamente algumas das deficiéncias reveladas pela crise financeira, como a

opacidade na negociagéo de contratos de derivados em mercados de balcdo ou OTC.

LANNOO, Karel - New market conduct rules for financial intermediaries [Em linha]: Will complexity bring
transparency? Brussels: European Capital Markets Institute, 2017. ISBN 978-94-6138-6090-0. [Consult. 24
out. 2017]. Disponivel em: WWW: <URL:
http://catalogobib.parlamento.pt:81/images/winlibimg.aspx?skey=&doc=123061&img=5312&save=true

Resumo: A crise financeira levou a criagao de uma série de novas regras de conduta na Unido Europeia, para

assegurar o bom funcionamento dos mercados e dos operadores financeiros.

Este artigo ocupa-se dessas regras de conduta. Comega com uma discussado sobre a medigdo e manutengao
da integridade dos mercados financeiros, seguida das principais medidas regulatérias. A diretiva 2014/65/UE
(MIDIF 1) trouxe uma atualizagdo substancial das regras existentes sobre manipulagado e abuso de mercado,

venda a curto prazo ‘short selling’, formacdo de ‘benchmarks’ e comportamento dos participantes nos
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mercados de valores mobiliarios, procurando introduzir mais transparéncia nas praticas financeiras e
empresariais, bem como na comercializacdo de produtos e instrumentos financeiros, por parte das instituicdes

de crédito e sociedades financeiras.

MORGADO, Manuela — Bancos e mercados financeiros. Cadernos de Economia. Ano XXVII (abr/jun 2014).
P. 32-40. Cota: RP-272.

Resumo: A autora debruga-se sobre a sustentabilidade do sistema bancario portugués e dos mercados
financeiros, alegando que, embora a fragilidade do sistema bancario nao esteja resolvida, a situagao esta mais
esclarecida e estdo definidos mecanismos no sentido da sua sustentabilidade futura. Foca a vulnerabilidade
dos derivados financeiros, nomeadamente o caso dos riscos desregulados dos derivados comprados “over the
counter” (OTC), o chamado mercado de balcdo que continua a representar uma pesada ameacga de risco
sistémico sobre os mercados financeiros. O sistema EMIR (European Market Infrastructure Regulation) veio
regular as operagdes em OTC, recorrendo a instrumentos promotores de transparéncia de mercado e de
analise quantitativa e de concentragdo de riscos em curso, para prevenir riscos sistémicos, embora a autora
considere que ainda nao é suficiente. Quanto aos produtos especulativos, a que hoje se chama “produtos
estruturados”, a questao estd em que os investidores menos habilitados se deixam muitas vezes “seduzir pelo
voluntarismo otimista de gestores de conta e dificilmente avaliardo a enorme volatilidade dos mercados e os

riscos que estédo correndo”.

PLMJ SOCIEDADE DE ADVOGADOS — Mercado de Capitais: a DMIF II/RMIF [Em linha]. [Lisboa]: PMLJ
(jan. 2017). [Consult. 27 mar. 2017]. Disponivel em: WWW:
<URL:http://www.plmj.com/xms/files/newsletters/2017/janeiro/A DMIF |l RMIF.pdf

Resumo: “O pacote legislativo da DMIF II/RMIF introduz profundas alteragbes ao regime regulatério néo
apenas das atividades de intermediagéo financeira e na negociacédo de instrumentos financeiros, mas também
ao nivel da comercializagdo de produtos bancarios, sendo formado para além da DMIF Il e do RMIF por dois

regulamentos delegados da Comisséo Europeia”.

Os autores apresentam um resumo das principais alteragbes constantes do anteprojeto de transposicéo da
nova regulamentacéo para o direito interno, designadamente as alteragdes introduzidas no Cédigo dos Valores
Mobiliarios, que alargam o respetivo dmbito de aplicacdo objetivo e subjetivo, e reforcam os poderes de
supervisdo relativamente aos derivados de mercadorias, designadamente: deveres de organizagdo e de
conduta dos intermediarios financeiros e estruturas de negociagédo. Sdo ainda referidos os aspetos inovadores
introduzidos pelo RMIF, nomeadamente: “alteragdes significativas em matéria de transparéncia de informagao
pré e pds-negociagéo e de reporte de transagdes, procedendo a uma harmonizagdo quase completa destas
matérias. Adicionalmente, sdo previstas obrigacdes de negociagdo em mercados organizados de derivados
padronizados e de agdes admitidas ou negociadas em mercado regulamentado ou MTF”. Por fim, séo

apresentadas as alteragdes ao Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF),
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em matéria prudencial e em matéria comportamental e de organizagdo; e os deveres sobre depdsitos

estruturados.

e Enquadramento internacional

Paises europeus

A legislagdo comparada é apresentada para os seguintes Estados-Membros da Unido Europeia: Irlanda e
Malta.

IRLANDA

Um dos instrumentos normativos que regulam a matéria em apreco é o Investment Intermediaries Act 19955,

onde se utilizam os conceitos de deposit agent, deposit broker, investment advice, investment business firm,
investment business services, investment instruments, qualifying shareholder e restricted activity investment
product para conformar a atividade de intermediagao financeira em questao (artigo 2.° do diploma). A atividade
de intermediacdo financeira desenvolvida pelos consultores e intermediarios e a tipologia de produtos de
investimento constam da Parte Ill (artigos 25.° a 31.), as auditorias da Parte IV (artigos 32.° a 35.°) e as

normas de probidade e cédigos de conduta da Parte V (artigos 36.° a 54.°).

Qualificado como statutory instrument®, existe ainda o European Union (Markets in Financial Instruments)

Requlations 2017. A vacatio legis deste diploma €&, no entanto, dilatada, prevendo-se a sua entrada em vigor

em 3 de janeiro de 2018.

O ambito objetivo de aplicacdo do diploma consiste, designadamente, no licenciamento e condigbes de
funcionamento das empresas de investimento, exercicio da atividade de intermediagao financeira e consultoria
para investimento por parte de empresas estrangeiras através do estabelecimento de sucursais ou
delegacbes, autorizagao e operagado de mercados regulados e supervisdo do cumprimento das regras legais

pelas autoridades competentes.

Algumas das definicdes constantes do artigo 3.° relacionadas com esse tipo de atividade apresentam nogdes
como as de algorithmic trading, ancillary services, C6 energy derivative contracts (que incluem os conhecidos
swaps), client, close links, consolidated tape provider, cross-selling practice, dealing on own account, high-
frequency algorithmic trading technique, investment advice, investment firm, market maker, market operator,

matched principal trading, money-market instruments, non-regulated financial service provider, qualifying

5 Verséo atualizada constante do portal www.irishstatutebook.ie.

6 Legislagéo secundaria, delegada.
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holding, qualifying money market fund, retail client, structured deposit, structured finance products, systematic

internaliser e tied agent.

O quadro constante do Anexo | lista os servicos e atividades direcionadas para o investimento,
designadamente a rececgéo e transmissio de ordens relativamente a um ou mais instrumentos financeiros, a
execucgao de ordens em nome de clientes e a consultoria para o investimento, assim como uma classificacdo

de instrumentos financeiros e um conjunto de servigos auxiliares ou subsidiarios daqueles (ancillary services).
O Anexo Il define professional clients, indicando quem sao.

O Anexo lll estabelece regras visando salvaguardar os fundos e instrumentos financeiros detidos pelos

clientes.

O Anexo IV tem em vista os requisitos de product governance a observar pelas empresas de intermediagao

financeira ou consultoria para o investimento.
O Anexo V diz respeito aos incentivos ao exercicio da atividade.

Do final do diploma consta uma nota sumaria, designada por explanatory note’, que explica brevemente o seu
conteudo, salientando tratar-se de transposigédo para o direito interno de diretivas e orientagdes comunitarias

existentes na matéria.

MALTA

Malta dispbe de um quadro legislativo substancial® sobre servigos de intermediagéo financeira e consultoria

para investimento, sendo central na matéria o Investment Services Act®.

O seu artigo 2.° contém um conjunto de definigbes, das quais se destacam as de Alternative Investment Fund

Manager or AIFM, investment advertisement, investment service e qualifying shareholding.

De uma nota sintética anexa ao diploma, disponibilizada on line, ressalta que os critérios basicos que
funcionam como requisitos para licenciar consultores e intermediarios financeiros sdo os seguintes: a) a
protecao dos investidores e do publico em geral; b) a protecdo da reputacdo de Malta, tendo em consideragao
0S seus compromissos internacionais; c) a promog¢do da competitividade e das opgdes de escolha; d) a
idoneidade, competéncia e integridade dos profissionais do ramo. As condigdes de licenciamento do exercicio

da atividade de intermediagédo financeira e consultoria para investimento sdo verificadas por autoridades

7 As explanatory notes dos sistemas juridicos anglo-saxonicos corresponderdo, grosso modo, aos sumarios em linguagem
simples e concisa que por vezes aparecem publicados no Diario da Republica Eletréonico, embora ndo fazendo parte do ato
normativo que visam explicar.

8 Disponibilizado, neste caso, no portal da Autoridade dos Servigos Financeiros (Malta Financial Services Authority), que
distingue entre a legislagao primaria ou principal e a legislagédo subsidiaria ou secundaria, sendo naturalmente mais vasta a
do segundo tipo.

® Versao atualizada a 2016.
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competentes, que atribuem, suspendem ou cancelam as devidas autoriza¢gdes nos termos dos artigos 3.° a 8.°
do referido diploma. Os artigos 9.° a 11.° descrevem os deveres dos intermediarios e consultores financeiros e

os artigos 12.° a 16.°-B os poderes de investigagéo e regulagcdo das autoridades competentes.

IV. Iniciativas legislativas e peticoes pendentes sobre a mesma matéria

¢ Iniciativas legislativas

Efetuada consulta a base de dados da Atividade Parlamentar (AP), verificou-se que, neste momento, se
encontram em apreciagdo, na Comissdo de Orgamento, Finangas e Modernizagdo Administrativa (5.2), as

seguintes iniciativas legislativas sobre matéria conexa com as presentes:

Projeto de Lei n.° 443/Xlll/2.2 (CDS-PP) — “Procede a primeira alteracdo a Lei n.° 148/2015, de 09 de

Setembro, que aprovou o Regime Juridico da Supervisdo de Auditoria, reforcando os poderes de supervisdo

da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios na verificagdo de eventuais conflitos de interesses entre o
exercicio de auditoria a entidades de interesse publico e a prestacdo de servigos de consultadoria a tais

entidades ou a terceiros”;

Projeto de Lei n.° 445/XIll /2.2 (CDS-PP) — “Procede a alteragdo do Regime Geral das Instituigbes de Crédito e

Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, adotando medidas
restritivas na comercializagdo de produtos e instrumentos financeiros por parte das instituicdbes de crédito e

sociedades financeiras”;

Projeto de Lei n.° 447/Xl11/2.2 (CDS-PP) — “Procede a alteragdo do Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro,
que aprovou Regime Geral das Instituigbes de Crédito e Sociedades Financeiras, reforgando os poderes de

supervisdo do Banco de Portugal quanto aos sistemas de governo societario das instituicbes de crédito e
introduzindo limitagdes a concessdo de crédito a detentores de participagbes qualificadas em instituicdes de

crédito”;

Projeto de Lei n.° 448/Xl11/2.2 (CDS-PP) — “Procede a alteracdo do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e
Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, impedindo a atribuicdo de
incentivos a comercializagao ao retalho de produtos ou instrumentos financeiros especificos e reforgando-se a

intervencao do Banco de Portugal nesta matéria”;

Projeto de Lei n.° 489/Xl111/2.2 (BE) — “Impde a classificagdao de oferta publica a todas as colocagdes que

envolvam investidores ndo qualificados, garantindo uma maior protegdo aos pequenos investidores (alteragdo

ao Cddigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro)”;
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Projeto de Lei n.° 490/XIll/ 2.2 (BE) — “Limita a comercializagdo de produtos financeiros (alteragdo do Regime

Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de

dezembro)”;

Projeto de Lei n.° 491/XI11/2.2 (BE) — “Proibe os bancos de realizarem operagbes sobre valores emitidos por si

ou por entidades com eles relacionadas (alteracdo do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades

Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro) *;

Projeto de Lei n.° 494/XIlIl/2.2 (PCP) — “Reforga as obrigagbes de supervisao pelo Banco de Portugal e a

transparéncia na realizagdo de auditorias a instituicdes de crédito e sociedades financeiras (36.2 alteragao ao

Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras)”;

Estas iniciativas baixaram a Comissao de Finangas e Modernizagdo Administrativa para serem discutidas, em

sede de especialidade, pelo Grupo de Trabalho - Supervisdo Bancaria.

Pendentes para apreciacdo na generalidade, na Comissdao de Orgamento, Financas e Modernizagao

Administrativa, encontramos as seguintes iniciativas:

Projeto de Lei n.° 624/XI11/3.2 (PS) — Altera o Decreto-Lei n.° 349/98, de 11 de novembro e a Lei n.° 153/2015,

de 14 de setembro no ambito das avaliagdes de imoveis;

Projeto de Lei n.° 625/XIIl/3.2 (PS) —Visa reforgar a regulagdo da avaliagdo do carater adequado das

operacgoes relativas a instrumentos financeiros;

Projeto de Lei n.° 626/Xl111/3.2 (PS) — Visa reforgar a reforgar a regulagdo dos cdédigos de conduta das

instituicoes de crédito;

Projeto de Lei n.° 628/XIIl/3.2 (PS) -Visa reforgar a regulagdo da concessdo de crédito por instituicbes de

crédito a titulares de participagdes qualificadas;

Projeto de Lei n.° 629/X111/3.2 (PS) — Visa reforgar a regulagao relativa aos deveres de informagéo contratual e

periddica a prestar aos investidores em instrumentos financeiros;

Projeto de Lei n.° 630/XI11/3.2 (PS) — Visa reforgar a regulacdo das obrigagdes das instituicbes de crédito na

comercializagdo de depdsitos e produtos de crédito;

Projeto de Lei n.° 631/XIII/3.2 (PS) — Visa reforcar a regulacdo relativa as ofertas particulares de valores

mobiliarios;

Projeto de Lei n.° 633/XI11/3.2 (PS) — Visa reforgar os poderes de supervisdo do Banco de Portugal;

e Peticoes
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Consultada a base de dados da Atividade Parlamentar (AP), ndo se identificou qualquer peticdo pendente,

neste momento, sobre matéria idéntica.

V. Consultas e contributos

¢ Consultas facultativas

Caso a iniciativa seja aprovada na generalidade e baixe a Comissado para discussido na especialidade, pode

ser ponderada a audi¢ao do Banco de Portugal e da Comissédo do Mercado de Valores Mobiliarios.

Independentemente da audi¢do, pode ser, desde ja, efetuada uma consulta escrita a CMVM, tendo em conta

que esta entidade, como resulta da pagina respetiva, realizou uma consulta publica sobre esta matéria e

preparou um anteprojeto de transposigéo da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho de 15
de maio de 2014 relativa aos mercados de instrumentos financeiros (“DMIF 11").

Sugere-se, para além disso, que seja ponderado um processo de consulta publica pela propria Comissao,
seguindo as boas praticas em matéria de processo legislativo, envolvendo os destinatarios da lei na sua
elaboragdo. Pode, assim, ser publicado um destaque na pagina da Assembleia da Republica, convidando os

mesmos a preencherem o Formulario para Apreciacdo Publica, disponivel no website do Parlamento. Refira-

se, a este propdsito que a lista dos intermediarios financeiros registados consta da pagina da CMVM.

VL. Apreciacao das consequéncias da aprovagao e dos previsiveis encargos com a sua

aplicagao

Face aos elementos disponiveis, nao é possivel quantificar eventuais encargos resultantes da aprovagéo das

presentes iniciativas.

Projeto de Lei n.° 627, 632 e 634/XI11/3.2 (PS)

Comissao de Orgcamento, Finangas e Modernizagao Administrativa (5.%)


http://www.cmvm.pt/pt/AreadoInvestidor/Informa%C3%A7%C3%A3oInvestidor/dmif2/Documents/QA%20-%20Artigo%20312-A.pdf
ahttp://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/FormApreciacaoPublica.aspx?td=P&n=100&bid=41761
http://web3.cmvm.pt/sdi/ifs/app/pesquisa_nome.cfm?nome

