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Projeto de Lei 625/XIII/3ª

Visa reforçar a regulação da avaliação do caráter adequado das operações 
relativas a instrumentos financeiros.

Assistimos nos últimos anos à nacionalização do BPN e às resoluções do BES e do 
BANIF, estes processos custaram muito dinheiro ao Estado Português e causaram 
perdas de poupanças a muitos investidores. Em sede parlamentar concluiu-se a 
fragilidade do edifício legal no âmbito da regulação e supervisão do setor bancário e 
da atividade de intermediação financeira o que tornou urgente fazer avançar um 
conjunto de propostas legislativas que viessem regulamentar as práticas que 
conduziram a resultados tão indesejados e injustos.

Visando a concretização e a aplicação das recomendações das várias Comissões 
Parlamentares de Inquérito ao Setor Bancário, o Grupo Parlamentar do Partido 
Socialista analisou detalhadamente os relatórios das CPIs, bem como o processo 
legislativo europeu e nacional, de forma a apresentar propostas de medidas 
legislativas e resolutivas que permitissem viabilizar as recomendações constantes 
nos relatórios.

Depois da conclusão de que nos processos referidos anteriormente existiram 
práticas comerciais desajustadas, falhas na gestão de conflitos de interesses e 
regulação e supervisão praticamente inexistentes, o Parlamento tem a 
responsabilidade de mostrar aos Portugueses que haverá uma resposta eficaz que 
os irá proteger e que lhes restituirá a confiança no setor bancário Português e na 
atividade de intermediação financeira.

O GPPS tem participado de forma ativa neste processo, nesse sentido entendeu 
lançar um processo de consulta que permitiu fazer um ponto de situação no que 
respeita à adoção legislativa das recomendações das CPIs que tiveram como objeto 
o setor bancário, e que levasse à apresentação de um conjunto de iniciativas 
legislativas que respondessem à necessidade de reforçar a confiança dos cidadãos 
no sistema bancário e nos instrumentos financeiros colocados no mercado de 
capitais. Este trabalho foi fundamental para que as alterações legislativas que foram 
sendo produzidas e a adoção de novas alterações que emanam principalmente da 
DMIF II e da DDS fossem coerentes e ajustadas. 

Nos exemplos referidos do BES e do BANIF foi notória a necessidade de se regular a 
questão da colocação de títulos de dívida em investidores não qualificados, nas 
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ofertas públicas e particulares, a relação de ‘clientela’ limita a adequada perceção de 
risco, porque o Código de Valores Mobiliários (CVM) deixa em aberto a iniciativa do 
cliente como elemento para a não aplicação dos adequados mecanismos de análise 
de adequação de um investimento.

A utilização de mecanismos de adequação ao perfil do investidor é fundamental 
para que os aspetos inerentes à utilização abusiva da relação com o cliente para 
captar recursos para financiamento próprio ou de partes interessadas seja um dos 
objetivos mais importantes.

Tendo consciência que não existe uma solução única que resolva todos os 
problemas de uma só vez, mas querendo acima de tudo contribuir para a 
estabilidade do setor bancário em Portugal, que é um pilar fundamental para a 
economia portuguesa, vêm os Deputados do Grupo Parlamentar do Partido 
Socialista, nos termos constitucionais e regimentais aplicáveis, apresentar o seguinte 
projeto de lei:

Artigo 1.º
(Objeto)

A presente lei visa reforçar a regulação da avaliação do caráter adequado das 
operações relativas a instrumentos financeiros.

Artigo 2.º
(Alteração ao Código dos Valores Mobiliários)

Os artigos 314.º, 314.º-A e 314.º-D do Código dos Valores Mobiliários passam a ter a 
seguinte redação:

«Artigo 314.º 

[…]

1 - O intermediário financeiro deve solicitar ao cliente informação relativa aos seus 
conhecimentos e experiência em matéria de investimento no que respeita ao tipo 
de instrumento financeiro ou ao serviço considerado, que lhe permita avaliar se o 
cliente compreende os riscos envolvidos, nos termos previstos em regulamentação e 
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atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 
15 de maio de 2014.

2 - Se, com base na informação recebida ao abrigo do número anterior, o 
intermediário financeiro julgar que a operação considerada não é adequada àquele 
cliente deve adverti-lo, por escrito, para esse facto, devendo o cliente confirmar, por 
escrito, que recebeu a advertência em causa.

3 - […].

4 - […].

5 - Se o instrumento ou serviço referido no n.º 1 disser respeito a um pacote de 
serviços ou produtos na aceção do n.º 7 do artigo 312.º, a avaliação do caráter 
adequado da operação deve atender à adequação do pacote de serviços ou 
produtos na sua globalidade. 

Artigo 314.º-A

[…]

1 - No âmbito da prestação dos serviços de gestão de carteiras ou de consultoria 
para investimento, o intermediário financeiro deve obter do investidor, além da 
informação referida no n.º 1 do artigo anterior, informação relativa à sua situação 
financeira, incluindo a sua capacidade para suportar perdas, e aos seus objetivos de 
investimento, incluindo a sua tolerância ao risco, de modo a poder recomendar o 
serviço e os instrumentos financeiros que lhe são mais adequados e, em particular, 
mais consentâneos com o seu nível de tolerância ao risco e a sua capacidade para 
suportar perdas, nos termos previstos nos atos delegados e regulamentação da 
Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 
2014.  

2 - Na análise da adequação de serviços ou operações para os quais se encontre 
estabelecido um montante mínimo de investimento o intermediário financeiro não 
pode propor que os fundos a utilizar resultem de captação junto de terceiros, 
nomeadamente junto de pessoas com as quais o investidor tem uma relação familiar 
ou uma relação estreita. 

3 - Se o intermediário financeiro não obtiver a informação necessária para a 
avaliação da adequação do serviço ou operação em causa ou se considerar que não 
é adequado, não pode realizar ou recomendar o referido serviço ou operação ao 
cliente. 
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4 - (Revogado.)  

5 - (Revogado.)

Artigo 314.º-D

[…]

1 - […]: 

a) O objeto da operação seja: 

i) Ações admitidas à negociação num mercado regulamentado ou em mercado 
equivalente ou num sistema de negociação multilateral, com exceção de ações de 
organismos de investimento coletivo que não sejam harmonizados e ações que 
incorporam derivados;  

ii) Obrigações ou outras formas de dívida titularizada admitidas à negociação em 
mercado regulamentado ou num mercado equivalente ou num sistema de 
negociação multilateral, excluindo as que incorporam derivados ou uma estrutura 
que dificulte a compreensão dos riscos envolvidos; 

iii) Instrumentos do mercado monetário, excluindo os que incorporam derivados ou 
uma estrutura que dificulte a compreensão dos riscos envolvidos; 

iv) Unidades de participação e ações em organismos de investimento coletivo em 
valores mobiliários harmonizados, excluindo organismos de investimento coletivo 
em valores mobiliários harmonizados estruturados conforme definidos no segundo 
parágrafo do n.º 1 do artigo 36.º do Regulamento (UE) n.º 583/2010;  

v) Outros instrumentos financeiros não complexos; 

b) O serviço seja prestado por iniciativa do investidor;  

c) O cliente tenha sido claramente advertido, por escrito, ainda que de forma 
padronizada, de que, na prestação deste serviço, o intermediário financeiro não é 
obrigado a determinar a adequação da operação considerada às circunstâncias do 
cliente e que, por conseguinte, não beneficia da proteção correspondente a essa 
avaliação;  

d) […]

e) O intermediário financeiro não conceda crédito, incluindo o empréstimo de 
valores mobiliários, para a realização de operações sobre instrumentos financeiros
em que intervenha.  
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2 - Para efeitos da subalínea v) da alínea a) do número anterior, um instrumento 
financeiro é considerado não complexo, desde que cumpra os requisitos previstos 
em regulamentação e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento 
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.  

3 - Para efeitos da alínea b) do n.º 1 e quando estejam em causa investidores não 
profissionais, considera-se que o serviço não é prestado por iniciativa do investidor 
caso sejam objeto da prestação do serviço instrumentos financeiros:

a) Emitidos pelo próprio intermediário financeiro;

b) Emitidos por entidades que se encontrem em relação de domínio ou de grupo 
com o intermediário financeiro;

c) Emitidos por entidades que detenham participação qualificada no intermediário 
financeiro, conforme definido no Regime Geral das Instituições de Crédito e 
Sociedades Financeiras;

d) Emitidos por entidades que se encontrem em relação de domínio ou de grupo 
com as entidades referidas na alínea anterior;

e) Geridos por sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo que 
tenham com o intermediário financeiro uma das relações referidas nas alíneas 
anteriores.

4 - Para efeitos do presente artigo, considera-se que o mercado de um país terceiro 
é equivalente a um mercado regulamentado caso estejam verificados os requisitos e 
procedimento previstos no terceiro e quarto parágrafo do n.º 1 do artigo 4.º da 
Diretiva 2003/71/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de novembro de 
2003, relativa ao prospeto a publicar em caso de oferta pública de valores 
mobiliários ou da sua admissão à negociação. 

5 – Para efeitos da alínea e) do n.º 1, a exclusão do serviço previsto na alínea b) do 
artigo 291.º não abrange limites de crédito de empréstimos, contas correntes e 
descobertos de conta existentes, que sejam concedidos para outros fins que não a 
realização de operações sobre instrumentos financeiros.»

Artigo 3.º
Entrada em vigor

A presente lei entra em vigor no dia seguinte à sua publicação.
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Palácio de São Bento, 9 de outubro de 2017

Os Deputados,

Carlos César

Paulo Trigo Pereira

Fernando Anastácio

Hortense Martins

Jamila Madeira

João Galamba

João Paulo Correia

Margarida Marques

Nuno Sá

Ricardo Leão


