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4 SSEMBLEIA DA REPUBLICA

COMISSAO DE ECONOMIA E OBRAS PUBLICAS

PROJETO DE LEI N.° 419/X1i/2.7 (PS)

Aprova o regime juridico do financiamento colaborativo

Relatério de votagdo na especialidade

1. O presente Projeto de Lei, da iniciativa do PS, deu entrada na Assembleia da Republica em
23 de maio de 2013, tendo sido discutida na generalidade em 27 de junho desse ano, e por
determinag&o de S. Ex.® a Presidente da Assembleia da Republica, baixado a Comissao de

Economia e Obras Publicas, na mesma data, para apreciacdo na especialidade.

2. No ambito da apreciacdo na especialidade, foram apresentadas propostas de alteracéo
pelo PS, as quais foram posteriormente retiradas, em favor de uma proposta de alteracdo
que substituia todo o texto, subscrita, em conjunto, pelos Grupos Parlamentares do PS e
do PSD e CDS-PP.

3. Na sua reunido de 1 de julho de 2015, na gual se encontravam presentes os Grupos
Parlamentares do PSD e do PS, a Comisséo procedeu a discussio e votacdo desta
iniciativa legislativa e da proposta de alteracdo apresentada. Verificou-se consenso no
sentido de votar apenas a proposta de alteracéo substitutiva de todo o texto do projeto de
lei, numa Unica votac3o.

4. Submetida a proposta de alteragdo a votagéo na especialidade, foi a mesmo aprovada por
unanimidade, registando-se a auséncia do CDS-PP, do PCP, do BE e do PEV. tendo ficado

prejudicada a redagédo do Projeto de Lei n.° 419/Xi1/2.2.

5. Segue em anexo o texto final resuitante desta votacao.

Palacio de S&o Bento, em 1 de juiho de 2015
O Presidente da Comissio

e

{Pedro Pinto)






CAPITULO |
Disposicbes gerals

Artigo 1.2

Objeto

A presente lei define o regime juridico do financiamento colaborativo.

Artigo 2.2
Financiamento colaborativo

O financiamento colaborativo é o tipo de financiamento de entidades, ou das suas atividades e projetos,
através do seu registo em plataformas eletrénicas acessiveis através da internet, a partir das quais procederem
& angariacio de parcelas de investimento provenientes de um ou varios investidores individuais.

Artigo 3.2
Modalidades de financiamento colaborativo
1 - S3o0 modalidades de financiamento colaborativo:

a) O financiamento colaborativo através de donativo, pelo gual a entidade financiada recebe um donativo,
com ou sem a entrega de uma contrapartida ndo pecuniaria;

b) O financiamento colaborativo com recompensa, pelo qual a entidade financiada fica obrigada a prestagdo
do produto ou servico financiado, em contrapartida pelo financiamento obtido;

¢} O financiamento colaborativo de capital, pelo qual a entidade financiada remunera o financiamento obtido
através de uma participacdo no respetivo capital social, distribuicdo de dividendos ou partitha de lucros;

d) O financiamento colaborativo por empréstimo, através do gual a entidade financiada remunera o
financiamento obtido através do pagamento de juros fixados no momento da angariagdo.

CAPITULO I}
Disposicdes comuns
Artigo 4.2
Titularidade e registo

1. Podem ser titulares de plataformas de financiamento colaborativo quaisquer pessoas coletivas ou
estabelecimentos individuais de responsabilidade limitada.

2. As plataformas que prosseguem mais do gue uma modzalidade de financiamento colaborativo ficam
vinculadas aos requisitos especificos aplicdveis a cada modalidade.
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Artigo 5.2

Deveres das plataformas de financiamento colaborative
1. Constituem deveres das entidades gestoras das plataformas eletrénicas:

a} Assegurar aos investidores o aceso a informacdo relativa aos produtos colocados através dos respetivos
sitios ou portais na internet;

b) Assegurar a confidencialidade da informacg8o gue receberem dos investidores, bem como da informacéo
recebida dos beneficidrios do investimento gue ndo seja de divulgacdo publica no quadro dos deveres de
informacdo decorrentes da presente lei;

¢} Assegurar o cumprimento das normas da presente lei e da demais regulamentacio aplicdvel quanto a
prevengio de conflitos de interesses, nomeadamente no que respeita a proibicdo dos seus corpos dirigentes e
trabalthadores poderem ter interesses financeiros nas ofertas por si disponibilizadas;

2. As plataformas de financiamento colaborativoe ndo podem:

a) Fornecer aconselhamento ou recomendacBes quanto aos investimentos a realizar através dos respetivos
sitios ou portais na Internet;

b) Compensar os seus dirigentes ou trabalhadores pela oferta ou volume de vendas de produtos
disponibilizados ou referéncias nos respetivos portais;

¢) Gerir fundos de investimento ou deter valores mobilidrios.

Artigo 6.2
Adesdo a uma plataforma

1. A ades8o de um beneficidrio de financiamento a uma determinada plataforma de financiamento
colaborativo é realizada por contrato reduzido a escrito e disponivel de forma desmaterializada através da
plataforma, do qual deve constar a identificacdo das partes, as modalidades de financiamento colaborativo a
utilizar, a identificacdo do projeto ou atividade a financiar, o montante e prazo da angariacdo, bem como aos
instrumentos financeiros a utilizar para proceder a angariacdo.

2. O incumprimento das condicBes estipuladas quanto aos elementos essenciais da oferta, referidas no
numero anterior, constitui fundamento para a resolugdo do contrato por qualquer das partes, sem prejuizo da
responsabilidade da parte que deu origem a cessagdo da relacdo perante terceiros investidores de boa-fé.

Artigo 7.2
Beneficidrios das plataformas de financiamento colaborative

1. Podem recorrer as plataformas de financiamento colaborativo quaisquer pessoas singulares ou coletivas,
nacionais ou estrangeiras, interessadas na angariacdo de fundos para as suas atividades ou projetos através
desta modalidade de financiamento.

2. Os beneficidrios do financiamento colaborativo devem comunicar e manter atualizada junto das plataformas
com as quals estabelecem uma relacdo contratual, para efeitos de transmissdo de informacdo aos potencials
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investidores, a sua identificac8o, natureza juridica, contactos, sede ou domicilio, bem como a identidade dos

seus titulares 6rgdos de gest8o, quando aplicdvel.

Artigo 8.2
Conhecimento das condicdes

Os investidores devem declarar, no ato de subscrigBo, que compreendem as condicBes do negécio,
nomeadamente quanto ao risco associado ao investimento e as relagdes que estabelecem com a plataforma
de financiamento colaborativo e com os beneficidrios do investimento.

Artigo 9.2
Alteracdo das condi¢des de oferta

1. Caso os montantes indicados ndo sejam angariados nos prazos definidos, consideram-se sem efeito os
negocios entretanto celebrados, devendo os beneficiarios do investimento proceder & devolucdo dos
montantes que tiverem recebido nos casos em que essa transferéncia j& tenha ocorrido, sem prejuizo do
disposto no nimero seguinte.

2. Se a oferta previr expressamente a possibilidade de alteragio dos montantes e dos prazos, e esse facto tiver
sido comunicado inicialmente aos investidores, as plataformas devem notificar todos os investidores da
alteracdo superveniente das condigBes de subscri¢do, identificado, consoante os casos, qual 0 novo prazo de
subscricdo ou qual o novo montante maximo a angariar.

3. Apenas é permitida uma prorrogac¢8o de prazo ou alteracdo de montante por cada oferta.

4. Em caso de alteracBes a oferta deve ser determinado um prazo para o cancelamento das subscrices ja
efetuadas.

Artigo 10.2
Direito aplicavel a relacdo juridica subjacente

1. Aplicam-se plenamente as rela¢Bes juridicas subjacentes ao financiamento colaborativo, em particular na
refacdo estabelecida entre os beneficidrios do financiamento e os investidores, os regimes correspondentes
aos tipos contratuais celebrados com recurso as plataformas de financiamento colaborativo, nomeadamente a
doagdo, compra e venda, prestacdo de servigos, emissdo e transacdo de valores mobilidrios e mutuo, bem
como as disposi¢cBes sobre protecdo da propriedade intelectual, quando relevantes.

2. O financiamento colaborativo por empréstimo apenas pode implicar a emiss3o de instrumentos financeiros
se exercido por intermedidrio financeiro, nos termos da legislacio aplicavel ao mercado de instrumentos
financeiros.

3. O disposto na presente artigo ndo prejudica o exercicio da atividade de supervisio prépria do Banco de
Portugal e de outros reguladores, sempre que a atividade desenvolvida pelas partes determinar a aplicacio
dos regimes juridicos de supervisdo e regulacdo respetivos.



Artigo 11.2

Prevencdo de conflitos de interesses

1. As plataformas devem organizar-se por forma a identificar possiveis conflitos de interesses e atuar de modo
a evitar ou reduzir ac minimo o risco da sua ocorréncia, n3o podendo os seus titulares, dirigentes,
trabalhadores ou outros prestadores de servicos com intervencgdo direta na atividade de financiamento
colaborativo possuir interesses contrapostos acs beneficidrios ou investidores.

2. Em situacio de conflito de interesses, as plataformas devem atuar por forma a assegurar aos investidores e
aos beneficidrios um tratamento transparente e equitativo.

CAPITULO 1
SECCAO 1
Financiamento Colaborativo de Donativo ou Recompensa
Artigo 12.2
Titularidade e registo

1. As plataformas de financiamento colaborativo através de donativo ou recompensa apenas carecem de
proceder  comunicagio prévia do inicio da sua atividade a Diregdo-Geral do Consumidor.

2. O procedimento de comunicagio prévia realiza-se por via desmaterializada, ndo importando o pagamento
de taxas administrativas, e é definido em portaria do membro do Governo responsdvel pela 4rea da defesa do
consumidor, que deve identificar os elementos a comunicar e aprovar os modelos simplificados de
transmissdo pela internet.

Artigo 13.2
Caracteristicas da oferta

1. Cada oferta disponibilizada através das plataformas de financiamento colaborative de donativo ou
recompensa esta sujeita a um limite maximo de angaria¢do que ndo pode exceder 10 (dez) vezes o valor global
da atividade a financiar.

2. Cada oferta apenas pode ser disponibilizada numa Gnica plataforma de financiamento colaborativo.

Artigo 14.2
informacbes guanto a oferta

1. Os beneficidrios do financiamento colaborativo devem comunicar as plataformas, para comunicagdo aos
investidores, em relac3o a cada oferta:

a) A descric3o da atividade ou produto a financiar, e os fins do financiamento a angariar;
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b} O montante e o prazo para a angariagio;
¢) O prego dos valores de cada unidade a subscrever ou a forma de determinacio desse preco;

2. A informacgdo prestada aos investidores deve ser completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita,
permitindo aos seus destinatdrios formar juizos fundados sobre a oferta e sobre o beneficidric do
investimento.

SECCAO 2
Financiamento Colaborativo de Capital ou Empréstimo
Artigo 15.2
Titularidade e registo

1. O acesso a atividade de intermediagdo de financiamento colaborativo de capital ou por empréstimo é
realizado mediante registo prévio das entidades gestoras das plataformas eletrénicas junto da Comissio do
Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM]), sendo esta entidade responsavel pela regulacdo e supervisio da sua
atividade.

2. O registo na CMVM tem como fungdo assegurar o controlo dos requisitos para o exercicio da atividade pelas
plataformas de financiamento colaborativo e permitir a organizagdo da supervisdo, bem como assegurar o
controlo da idoneidade da gest3o dos operadores da plataforma

3. O procedimento de registo é definido em regulamento pela CMVM, que deve identificar os requisitos de
acesso e causas de indeferimento, assentes, nomeadamente, na demonstracio da idoneidade dos titulares das
plataformas, prazos, regime de suspensdo e cancelamento do registo e demais formalidades, devendo
privilegiar a transmisséo eletrénica de dados.

Artigo 16.2
Deveres das plataformas
1. Constituem deveres das entidades gestoras das plataformas eletrénicas:

a) Adotar as medidas necessarias a prevencdo de situagdes de fraude, nos termos previstos na presente lei e
definidos pela regulamentacio aprovada pela CMVM;

b} Cumprir os demais deveres de informac3o, organizacio e conduta decorrentes da regulamentacdo aprovada
pela CMVM.

Artigo 17.2
Obrigacdes de informacio

1. Os beneficidrios do financiamento colaborativo de capital ou por empréstimo devem ainda comunicar 3s
plataformas, para efeitos de comunicac3o aos investidores e 3 CMVM:
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a} Toda a informacdo financeira relevante sobre a entidade beneficidria, sobre o cumprimento das

respetivas obrigaces fiscais e contributivas e sobre a respetiva estrutura de capital;

) Toda a informagio relevante sobre os projetos a financiar, incluindo os riscos associados, adeqguada e
proporcional ao montante de financiamento a angariar, de forma a assegurar o carater informado da
opgdo de investimento.

2. Os beneficidrios do financiamento colaborativo de capital ou por empréstimo devem ainda remeter
anualmente 8 CMVM e as plataformas com as quais mantém uma relagdo no quadro da presente lei, de forma
a estarem disponiveis para consulta junto dos investidores, os respetivos relatérios de atividade.

3. A CMVM pode determinar por regulamento outros elementos a transmitir para os efeitos previstos nos
nameros anteriores.

Artigo 18.2
Caracteristicas da oferta

1. Cada oferta disponibilizada através das plataformas de financiamento colaborativo esta sujeita a um limite
maximo de angariac3o, que ndo tem de corresponder ao valor global da atividade a financiar.

2. A CMVM define, por regulamento, o limite méaximo referido no nimero anterior em relagdo ac
financiamento colaborativo de capital e por empréstimo.

3. Cada oferta apenas pode ser disponibilizada numa dnica plataforma de financiamento colaborativo.

Artigo 19.2
Informacdes quanto a oferta

1. Os beneficiarios do financiamento colaborativo devem comunicar as plataformas, para comunicagdo aos
investidores, em relacdo a cada oferta, em termos padronizados a definir por regulamento da CMVM:

a) A descricdo da atividade ou produto a financiar, e os fins do financiamento a angariar;
b) O montante e o prazo para a angariagao;
¢) O preco dos valores de cada unidade a subscrever ou a forma de determinagdo desse preco;

d) Outros elementos definidos em regulamento da CMVM em relagdo ao financiamento colaborativo de
capital ou por empréstimo.

2. A CMVM define por regulamento a extensdo da informagdo a prestar ao abrigo da alinea b) do n.2 1,
devendo atender ao montante a angariar na definicdo dos elementos a solicitar aos beneficiarios do
financiamento colaborativo.

3. A informacio prestada aos investidores, pelo beneficidrio do financiamento colaborativo, deve ser
completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, permitindo aos seus destinatérios formar juizos fundados
sobre a oferta e sobre o beneficidrio do investimento.
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Artigo 20.2

Limites ao investimento

1. Os investidores estdo sujeitos a um limite maximo de investimento anual em produtos adquiridos no guadro
do financiamento colaborativo de capital ou por empréstimo.

2. A CMVM define, por regulamento, guais os limites méximos de investimento referidos no nimero anterior,
de forma a assegurar:

a) A existéncia de um limite maximo anual por investidor, em relac8o a cada oferts;
b) A existéncia de um limite maximo global anual por investidor, em relacdo ao total de ofertas subscritas.

3. A definicdo dos limites pela CMVM assenta na fixacdo de valores limite diferenciados em funcio do
rendimento anual dos investidores, podendo ainda definir limites de investimento diferenciados em funcio do
perfil dos investidores, atendendo, nomeadamente, & sua experiéncia e qualificacio.

4. Para efeitos do cumprimento do limite referido no n.2 3, cada investidor deve declarar, no ato de
subscricdo, qual o montante global j& investido na aquisicio de produtos financeiros através da oferta em
plataformas de financiamento colaborativo, bem como do seu escaldo de rendimento.

5. Os termos da realiza¢do do investimento, nomeadamente no gue respeita ao registo das transferéncias e as
relagBes com institui¢des bancarias, sdo objeto de regulamentacdo pela CMVM.

Artigo 21.2
Regime para o financiamento de capital ou por empréstimo

1. As plataformas de financiamento colaborativo que pratiquem as modalidades de financiamento de capital
ou por empréstimo devem adotar uma politica e matéria de conflito de interesses reduzida a escrito e
adequada a sua dimensdo, organizacdo, e a natureza, a dimensdo e & complexidade das suas atividades.

2. A politica em matéria de conflito de interesses deve permitir, designadamente:
a) Identificar as circunstancias que constituem ou podem dar origem a um conflito de interesses;
b} Especificar os procedimentos a seguir e as medidas a tomar, a fim de gerir esses conflitos;

¢} Manter e atualizar regularmente registos das atividades que geraram conflitos de interesses com risco de
afetagdo dos interesses de um ou mais entidades que mantenham relacBes de financiamento colaborativo
com a plataforma.

3. As plataformas referidas no n.2 1 ndo podem deter fundos ou instrumentos financeiros dos clientes e estdo
sujeitas aos demais deveres de prevencdo de conflito de interesses definido em regulamento da CMVM.



CapiTULO IV

Disposi¢bes finais e transitérias
Artigo 22.2
Regime sancionatdrio

1. Os regimes contraordenacional e penal aplicaveis 3 violacdo do disposto na presente lei, nomeadamente no
que respeita ao desenvolvimento da atividade de financiamento colaborativo sem registo na CMVM, ao
incumprimento de obrigacdes de informac8o, a violacdo de segredo profissional e a violagdo de regras sobre
conflitos de interesses é definido em diploma prépric.

2. O disposto no nUmero anterior ndo prejudica a aplicabilidade dos regimes sancionatorios aplicdveis nos
termos gerais, nomeadamente daqueles previstos no Codigo dos Valores Mobilidrios.

Artigo 23.¢
Regulamentagdo

1. S3o aplicaveis aos regulamentos a emitir pela CMVM o disposto nos artigos 369.2 e seguintes do Cédigo dos
Valores Mobilidrios.

2. Compete a3 CMVM, no prazo de 90 dias contados da publicacdo da presente lei, aprovar as normas

regulamentares necessarias a sua entrada em vigor.

Artigo 24.2
Salvaguarda de situacdes constituidas

A entrada em vigor da presente lei ndo prejudica as relacBes juridicas de financiamento colaborativo
validamente constituidas em momento anterior a sua entrada em vigor.

Artigo 25.2
Entrada em vigor

A presente lei entra em vigor no primeiro dia do segundo més seguinte ao da sua publicagdo, com exce¢do das
disposicdes relativas ao financiamento colaborativo de capital ou por empréstimo, que entram em vigor no
momento da entrada em vigor das normas regulamentares referidas no artigo 24.2



