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TITULO |
Disposi¢cdes gerais

CAPITULO |
Ambito de aplicacéo

Artigo 1.°
Valores mobiliarios

Sé&o valores mobiliarios, além de outros que a lei como tal qualifique:

a) As accoes;

b) As obrigagdes;

¢) Os titulos de participacao;

d) As unidades de participagdo em instituicbes de investimento colectivo;
e) Os warrants autbnomos;

f) Os dire itos destacados dos valores mobiliarios referidos nas alineas a) a d), desde
gue o destaque abranja toda a emissao ou série ou esteja previsto no acto de emissao;

g) Outros documentos representativos de situacdes juridicas homogéneas, desde que
sejam sus ceptiveis de transmissdo em mercado.

Artigo 2.°
Ambito de aplicacdo material

1 - O presente Cadigo regula:

a) Os valores mobiliarios e as ofertas publicas a estes respeitantes;

b) Os instrumentos do mercado monetario, com excep¢do dos meios de pagam ento;
c¢) Os instrumentos derivados para a transferéncia do risco de crédito;

d) Os contratos diferenciais;

e) As opc¢des, os futuros, 0s swaps, 0s contratos a prazo e quaisquer outros contratos
derivados relativos a:

i) Valores mobilirios, divisas, taxas de juro ou de rendibilidades ou relativos a
outros instrumentos derivados, indices financeiros ou indicadores financeiros,
com liquidacéo fisica ou financeira;

ii) Mercadorias, variaveis climaticas, tarifas de fretes, licencas de emissao,
taxas de inflacdo ou quaisquer outras estatisticas econémicas oficiais, com
liquidacao financeira ainda que por opcdo de uma das partes;



iii) Mercadorias, com liquidacédo fisica, desde que sejam transaccionados em
mercado regulamentado ou em sistema de negociacao multilateral ou, ndo se
destinando a finalidade comercial, tenham caracteristicas analogas as de outros
instrumentos financeiros derivados nos termos do artigo 38.° do Regulamento
(CE)n.° 1287/2006 , da Comisséo, de 10 de Agosto;

f) Quaisquer outros contratos derivados, nomeadamente os relativos a qualquer dos
elementos indicados no artigo 39.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comisséao,
de 10 de Agosto, desde que tenham caracteristicas analogas as de outros instrumentos
financeiros derivados noster  mos do artigo 38.° do mesmo diploma,;

g) As licencas de emissao, nos termos e para os efeitos do Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e do
Regulamento (UE) n.° 1031/2010, da Comisséo, de 12 de novembr ode 2010 ;

h) O regime de supervisdo e sancionatorio relativo aos instrumentos e as actividades
mencionadas nas alineas anteriores.

2 - As referéncias feitas no presente CAadigo a instrumentos financeiros devem ser
entendidas de modo a abranger os inst rumentos mencionados nas alineas a) a f) do
ndmero anterior.

3 - As disposic¢des dos titulos i, vii e viii aplicam -se igualmente a contratos de seguro
ligados a fundos de investimento e a contratos de adesédo individual a fundos de
pensdes abertos.

4 - A proibi¢cdo de manipulacdo de mercado e as disposic¢des dos titulos VIl e VIII do
presente Codigo aplicam -se igualmente aos indices de referéncia e aos contratos de
mercadorias a vista, nos termos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Eu ropeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativo ao abuso de
mercado.

5 - (Revogado.)

6 - (Revogado.)

7 - A proibicdo de manipulacdo de mercado e as disposi¢des dos titulos VIl e VIl do
presente Cadigo aplicam  -se igualmente aos indices de refer éncia e aos contratos de
mercadorias a vista, nos termos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativo ao abuso de
mercado.

8 - A proibicdo de manipulacdo de mercado e as disposi¢cdes dos titulos VIl e VIl do
presente Codigo

aplicam -se igualmente aos indices de referéncia e aos contratos de mercadorias a
vista, nos termos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativo ao a buso de mercado.

Artigo 3.°
Normas de aplicacéo imediata

1 - Independentemente do direito que a outro titulo seja aplicavel, as normas
imperativas do presente Cédigo aplicam -se se, e na medida em que, as situacgfes, as


http://www.dre.pt/cgi/eurlex.asp?ano=2006&id=306R1287
http://www.dre.pt/cgi/eurlex.asp?ano=2006&id=306R1287

actividades e os actos a que se referem tenham conexao relevante com o territério
portugués.

2 - Considera -se que tém conexao relevante com o territério portugués,
designadamente:

a) As ordens dirigidas a membros de mercados regulamentados ou de sistemas de
negociacdo multilateral re  gistados na Comissao de Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM) e as operagdes realizadas nesses mercados ou sistemas;

b) As actividades desenvolvidas e os actos realizados em Portugal;

c) A difusédo de informacdes acessiveis em Portugal que digam respeit 0 a situacdes, a
actividades ou a actos regulados pelo direito portugués.

CAPITULO Il
Forma

Artigo 4.°
Forma escrita

A exigéncia ou a previsdo de forma escrita, de documento escrito ou de reducdo a

escrito, feita no presente Cédigo em relagdo a qualqu er acto juridico praticado no
ambito da autonomia negocial ou do procedimento administrativo, considera -se
cumprida ou verificada ainda que o0 suporte em papel ou a assinatura sejam
substituidos por outro suporte ou por outro meio de identificagao que asseg urem niveis
equivalentes de inteligibilidade, de durabilidade e de autenticidade.

Artigo 5.°
Publicacdes

1 - Na falta de disposicéo legal em sentido diferente, as publica¢des obrigatérias séo
feitas através de meio de comunicacdo de grande difusdo em Por tugal que seja
acessivel aos destinatérios da informagéo.

2 - A CMVM estabelece em regulamento os meios de comunicacao adequados a cada
tipo de publicacgéo.

Artigo 6.°
Idioma

1 - Deve ser redigida em portugués ou acompanhada de traducéo para portugués
devidamente legalizada a informacgédo divulgada em Portugal que seja susceptivel de
influenciar as decisdes dos investidores, nomeadamente quando respeite a ofertas
publicas, a merc ados regulamentados, a actividades de intermediagédo financeira e a
emitentes.

2 - A CMVM pode dispensar, no todo ou em parte, a traducdo quando considere
acautelados os interesses dos investidores.

3 - A CMVM e as entidades gestoras de mercados regulam entados, de sistemas de
liquidagdo, de camara de compensacdo, de sistemas centralizados de valores



mobilidrios e as contrapartes centrais podem exigir a traducdo para portugués de
documentos redigidos em lingua estrangeira que lhes sejam remetidos no ambit o das
suas funcodes.

CAPITULO IlI
Informacao

Artigo 7.°
Qualidade da informacao

1 - A informagéo respeitante a instrumentos financeiros, a formas organizadas de
negociacéo, as actividades de intermediacéo financeira, a liquidacdo e a compensacéao
de operacbes, a ofertas publicas de valores mobiliarios e a emitentes deve ser
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

2 - O disposto no niumero anterior aplica -se seja qual for o meio de divulgacéo e ainda
gue a informacéo seja inserida em conselho, recomendacdo, mensagem publicitaria
ou relatorio de notacao de risco.

3 - O requisito da completude da informacéo € aferido em fungédo do meio utilizado,
podendo, nas mensagens publicitarias, ser substituido por remissdo para documento
acessivel aos destinatarios.

4 - A publicidade relativa a instrumentos financeiros e a actividades reguladas no
presente Codigo é aplicavel o regime geral da publicidade.

Artigo 8.°
Informacéo auditada

1 - Deve ser objeto de relatorio de auditoria elaborado po r revisor oficial de contas ou
sociedade de revisor oficial de contas a informacdo financeira anual contida em
documento de prestacdo de contas ou em prospetos que:

a) Devam ser submetidos a CMVM;

b) Devam ser publicados no &mbito de pedido de admissao a negociacdo em mercado
regulamentado; ou

¢) Respeitem a instituicées de investimento colectivo.

2 0 O revisor oficial de contas e a sociedade de revisor oficial de contas sdo, para
efeitos deste Cdédigo, designados por auditor, e por auditoria a ativi dade por eles
desenvolvida .

317 (Revogado.)

4 - No caso de as informac8es trimestrais ou semestrais terem sido sujeitas a auditoria

ou a revisao limitada, € incluido o relatério de auditoria ou de revisdo ou, no caso de
nao terem sido, deve ser declarado tal facto.



Artigo 9.°
Registo de auditores

(Revogado.)

Artigo 9.° -A
Deveres dos auditores

(Revogado.)

Artigo 10.°
Responsabilidade dos auditores

1 - Pelos danos causados aos emitentes ou a terceiros por deficiéncia do relatério ou
do parecer elaborados por auditor respondem solidaria e ilimitadamente:

a) Os revisores oficiais de contas e outras pessoas que tenham assinado o relatério ou
0 parecer;

b) As sociedades de revisores oficiais de contas e outras sociedades de auditoria, desde
gue os documentos auditados tenham sido assinados por um dos seus sécios.

2 - Os auditores devem manter seguro de responsabilidade civil adequado a garantir
o cumprimento das suas obrigacdes.

Artigo 11.°
Normalizag&o de informagéo

1 - OuvidaaComissdode Normalizagao Contabilistica e a Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas, a CMVM pode, através de regulamento, definir regras, harmonizadas com
padrdes internacionais, sobre o conteldo, a organizacdo e a apresentacdo da
informac&o econdmica, financeira e es tatistica utilizada em documentos de prestacao
de contas, bem como as respectivas regras de auditoria.

2 - A CMVM deve estabelecer com o Banco de Portugal e com o Instituto de Seguros
de Portugal regras destinadas a assegurar a compatibilizacdo da informacéo a prestar,
nos termos do ndmero anterior, por intermediarios financeiros sujeitos também a
supervisa o de alguma daquelas autoridades.

Artigo 12.°
Notacédo de risco

1 - As sociedades de notacao de risco estdo sujeitas a registo na CMVM.
2 - SO podem ser registadas as sociedades de notacao de risco dotadas dos meios
humanos, materiais e financeiros nec essarios para assegurar a sua idoneidade,

independéncia e competéncia técnica.

3 - Os servicos de notacdo de risco devem ser prestados de modo imparcial e obedecer
as classificacdes dominantes segundo 0s usos internacionais.



Artigo 12.°6 -A
Recomendacdes de investimento

1 - As recomendacdes de investimento, designadamente, 0 respetivo contetdo, modo
de apresentagdo, requisitos e divulgacdo de interesses ou existéncia de conflitos de
interesse, regem  -se pelo Regulamento (UE)  n.°596/2014,do  Parlamento Europeu e
do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.

217 (Revogado.)

Artigo 12.° -B
Conteudo das recomendacdes de investimento

1 - Nas recomendacfes de investimento, as pessoas referidas no artigo anteri or:

a) Indicam de forma clara e visivel a sua identidade, designadamente o nome e a
funcéo da pessoa singular que preparou a recomendag¢do e a denominacgéo da pessoa
colectiva autora da recomendacao;

b) Distinguem claramente a matéria factual das interpr etacOes, estimativas, pareceres
e outro tipo de informacéo néo factual,

c) Asseguram a fidedignidade das fontes ou, em caso de duavida, referem -no
expressamente;

d) Identificam como tal o conjunto das projec¢bes, das previsdes e dos precgos alvo,
com men ¢ao expressa dos pressupostos utilizados para os determinar;

e) Tém disponiveis todos os elementos necessarios para demonstrar a coeréncia da
recomendacdo com o0s pressupostos que lhe estdo subjacentes, a pedido das
autoridades competentes.

2 - Quando o autor da recomendacao for uma das pessoas previstas no n.° 1 do artigo
anterior, inclui ainda na recomendagao:

a) A identidade da autoridade de supervisdo da empresa de investimento ou da
instituicdo de crédito;

b) As fontes de informacéo, o conhecime nto pelo emitente da recomendacéo e a sua
eventual correccéo por este antes da divulgacéo;

c) A base de célculo ou o método usado para avaliar o emitente e 0 instrumento
financeiro ou para fixar o respectivo preco alvo;

d) O significado da recomendacgéo de «comprar», «manter», «vender» ou expressdes

equivalentes, incluindo o prazo do investimento para que é feita, bem como
adverténcias relacionadas com o risco envolvido e uma anélise de sensibilidade aos
pressupostos utili  zados;

e) A periodicidade na divulgacdo da recomendacdo, bem como a respectiva
actualizacédo e modificacédo das politicas de cobertura previstas;



f) A data em que a recomendacéo foi divulgada pela primeira vez, bem como a data e
hora a que se referem os precos utilizados para os instrumentos financeiros analisados,
em termos claros e destacados;

g) As divergéncias da recomendagdo relativamente a u ma recomendagdo sobre o
mesmo emitente ou instrumento financeiro, emitida nos 12 meses anteriores, bem
como a data em que aquela foi divulgada, em termos claros e destacados.

Artigo 12.° -C
Recomendac®es de investimento e divulgacao de conflito de interess es

1 - Em conjunto com a recomendacao, as pessoas previstas no artigo 12.° -Adivulgam
todas as relacBes e circunstancias susceptiveis de prejudicar a objectividade da
recomendacdo, em especial nos casos em que tenham um interesse no instrumento
financeiro , directo ou indirecto, ou estejam numa situacdo de conflito de interesses
relativamente ao emitente dos valores mobiliarios a que respeita a recomendacéo.

2 - Quando o autor da recomendacao for uma pessoa colectiva, o disposto no nimero
anterior aplica -se as pessoas singulares ou colectivas que lhe prestem servicos,
designadamente ao abrigo de contrato de trabalho, e tenham estado envolvidas na
sua elaboracéo, incluindo, pelo menos, o seguinte:

a) A identificacdo de quaisquer interesses ou conflito de interesses do autor da
recomendacdo ou das pessoas colectivas com ele relacionadas de que as pessoas
envolvidas na elaboracdo da recomendacéo tivessem ou pudessem ter conhecimento;

b) A identificacdo de quaisquer interesses ou conflito de interesses do a utor da
recomendacdo ou das pessoas colectivas com ele relacionadas que, ndo estando
envolvidas na elaboracdo das recomendacgdes, tenham ou possam ter tido acesso a
recomendacédo antes da sua divulgacao aos clientes ou ao publico.

3 - Quando o autordarec omendacéo for uma das pessoas previstas no n.° 1 do artigo
12.° - A, inclui ainda na recomendacéao as seguintes informacdes:

a) Participacdes qualificadas que o autor da recomendacéo ou qualquer pessoa
colectiva com ele relacionada detenha no emitente ou qu e este detenha naqueles;

b) Outros interesses financeiros do autor da recomendacdo ou de qualquer pessoa
colectiva com ele relacionada que, pela sua conexdo com o emitente, sejam relevantes
para avaliar a objectividade da recomendacéo;

c) Operacbes de fomento de mercado ou de estabilizacdo de precos com o0s
instrumentos financeiros objecto da recomendacgédo em que o seu autor ou qualquer
pessoa colectiva com ele relacionada tenham participado;

d) Contratos de consorcio para assisténcia ou colocagdo dos v alores mobiliarios do
emitente em que o autor da recomendacéao tenha participado como lider do consércio,
nos 12 meses anteriores a elaboragdo da recomendacéo;

e) Acordos entre o0 emitente e o0 autor da recomendacdo ou com qualquer pessoa
colectiva com aque le relacionada relativos a prestacdo de servigcos bancéarios de
investimento, que tenham estado em vigor nos 12 meses anteriores a elaboracdo da



recomendacdo ou originado uma remuneracdo ou promessa de remuneragdo durante
0 mesmo periodo, desde que a divulga ¢do nao implique a revelacdo de informacdes
comerciais confidenciais;

f) Acordos relativos a elaboracdo da recomendacéo estabelecidos entre o emitente e
0 autor da recomendacéo;

g) Informacéo relativa ao nexo entre a remuneracdo das pessoas envolvidas na
preparacao ou elaboracdo da recomendacédo e operacdes bancarias de investimento
realizadas pela empresa de investimento ou instituicdo de crédito autora da
recomendacdo ou por qualquer pessoa colectiva com elas relacionada a favor do

emitente dos valores  mobiliarios analisados.

4 - As pessoas singulares envolvidas na preparacdo ou elaboracdo de uma
recomendacédo que prestem servico a empresa de investimento ou a instituicdo de

crédito autora da recomendacéo e que adquiram, a titulo oneroso ou gratuito, a ccoes
do emitente antes da realizacdo de uma oferta publica de distribuicdo informam a

entidade que seja autora ou divulgadora da recomendacéo sobre o preco e a data da

respectiva aquisicao, para que tais elementos sejam também tornados publicos, sem

preju izo da aplicacédo do regime legal de responsabilidade por tais factos.

5 - No final de cada trimestre do ano civil, as empresas de investimento e as
instituicdes de crédito divulgam no seu sitio na Internet:

a) A percentagem das recomendacdes de «compra r», «manter», ou «vender», ou
expressdes equivalentes, no conjunto das suas recomendacdes;

b) A percentagem de recomendacBes relativas a emitentes aos quais aquelas
entidades prestaram servigos bancérios de investimento significativos nos 12 meses
anteri ores a elaboragdo da recomendacéo.

Artigo 12° -D
Divulgacéo de recomendagfes de investimento elaboradas por terceiros

1 - A divulgagdo de recomendacdes de investimento elaboradas por terceiros é
acompanhada de forma clara e destacada da identificacdo da pessoa ou da entidade
responséavel pela divulgacao.

2 - Qualquer alteragéo substancial a uma recomendagédo elaborada por um terceiro é
claramente identificada e explicada na prépria recomendacdo, sendo dado aos
destinatérios da informacdo acesso a identid ade do autor da recomendacgdo, ao
conteldo original da mesma e a divulgacéo dos conflitos de interesses do seu autor,

desde que estes elementos sejam publicos.

3 - Quando a alteracdo substancial consistir numa mudanca de sentido da
recomendacédo, os devere s de informacdo consagrados nos artigos 12.° -Be12° -C
aplicam -se também a quem divulgar a informacéo alterada, na medida da alteracéo
introduzida.

4 - Quem divulgue resumo de recomendacfes de investimento produzidas por
terceiros assegura a sua clareza, actualidade e que nao contém informacéo enganosa,
mencionando ainda o documento que constitui a sua fonte e o local onde as



informacBes com ele relac  ionadas podem ser consultadas, caso as mesmas sejam
publicamente acessiveis.

5 - Quando a recomendacdo for divulgada por uma empresa de investimento,
instituicdo de crédito ou pessoa singular que para elas trabalhe, independentemente

do vinculo a que est  eja sujeita, para além do cumprimento dos deveres previstos nos
ndmeros anteriores, identifica a entidade de supervisdo da empresa de investimento

ou da instituicdo de crédito e, caso o autor da recomendacédo ainda ndo a tenha
divulgado, o divulgador cumpre , em relacdo ao autor da recomendacao, o disposto no
artigo 12.° -C.

6 - O disposto no presente artigo ndo se aplica a reproducao por jornalistas, em meios
de comunicacéo social, de opinides orais de terceiros sobre valores mobiliarios, outros
instrumento s financeiros ou entidades emitentes.

Artigo 12.° -E
Divulgacéo atraves de remissdo

1 - O cumprimento do estabelecido nas alineas a), b) e ¢) do n.° 2 do artigo 12.° -Be
no artigo 12.° -C pode ser substituido por uma referéncia clara ao local onde a

infor macdo requerida pode ser directa e facilmente consultada pelo publico, quando

se trate de recomendacdo ndo escrita ou quando a incluséo de tal informacdo numa
recomendacdo escrita se mostre notoriamente desproporcionada em relacdo a sua
extenséo.

2 - No caso de recomendac8es ndo escritas, o disposto no nimero anterior aplica -se
também ao cumprimento do estabelecido nas alineas e), f) e g) do n.° 2 do artigo
12.° -B.

CAPITULO IV
Sociedades abertas

SECCAO |
Disposicdes gerais

Artigo 13.°
Critérios

1 - Considera -se sociedade com o capital aberto ao investimento do publico,
abreviadamente designada neste Cédigo «sociedade aberta»:

a) A sociedade que se tenha constituido através de oferta publica de subscri¢éo dirigida
especificamente a pessoas com resid éncia ou estabelecimento em Portugal;

b) A sociedade emitente de acgbes ou de outros valores mobiliarios que confiram
direito a subscricdo ou a aquisicéo de acgbes que tenham sido objecto de oferta puablica

de subscricdo dirigida especificamente a pessoas com residéncia ou estabelecimento
em Portugal;

c) A sociedade emitente de acc¢des ou de outros valores mobilidrios que confiram
direito a sua subscricdo ou aquisi¢cdo, que estejam ou tenham estado admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal;



d) A sociedade emitente de ac¢bes que tenham sido alienadas em oferta publica de
venda ou de troca em quantidade superior a 10 % do capital social dirigida
especificamente a pessoas com residéncia ou estabelecimento em Portugal;

e) A sociedade resultante de cisdo de uma sociedade aberta ou que incorpore, por
fuséo, a totalidade ou parte do seu patrimoénio.

2 - Os estatutos das sociedades podem fazer depender de deliberacdo da assembleia
geral o lancamento de oferta publica de venda ou de troca de ac¢cfes nominativas de
gue resulte a abertura do capital social nos termos da alinea d) do nimero anterior.

Artigo 14.°
Mengédo em actos externos

A qualidade de sociedade aberta deve ser mencionada nos actos qualificados como
externos pelo artigo 171.° do Cddigo das Sociedades Comerciais.

Artigo 15.°
Igualdade de tratamento

A sociedade aberta deve assegurar tratamento igual aos titulares dos valores
mobiliarios por ela emitidos que pertencam a mesma categoria.

SECCAO Il
Participac6es qualificadas

Artigo 16.°
Deveres de comunicacao

1 - Quem atinja ou ultrapasse participa ¢do de 10 %, 20 %, um ter ¢o, metade, dois
ter ¢cos e 90 % dos direitos de voto correspondentes ao capital social de uma sociedade

aberta, sujeita a lei pessoal portuguesa, e quem reduza a sua participa ¢do para valor
inferior a qualquer daqueles limites deve, 0 mais rapidamente poss ivel e no prazo
maximo de quatro dias de negocia ¢do ap 0s o dia da ocorr éncia do facto ou do seu
conhecimento:

a) Informar de sse facto a CMVM e a sociedade participada;

b) Dar conhecimento as entidades referidas na alinea anterior das situagbes que
determinam a imputacdo ao participante de direitos de voto inerentes a valores
mobiliarios pertencentes a terceiros, nos termos do n.° 1 do artigo 20.°

2 - Fica igualmente sujeito aos deveres referidos no nimero anterior:

a) Quem atinja ou ultrapasse participacdo de 5 %, 15 % e 25 % dos direitos de voto
correspondentes ao capital social e quem reduza a sua participacdo para valor inferior

a qualquer daqueles limites, relativamente a:

i) Sociedade aberta, sujeita a lei pessoal portuguesa, emitente de ac¢des ou de
outros valores mobiliarios que confiram direito & sua subscrigdo ou aquisicao,



admitidos a negociagdo em mercado regul amentado situado ou a funcionar em

Estado membro da Unido Europeia;

i) Sociedade, com sede estatutaria noutro Estado membro, emitente de ac¢es
ou de outros valores mobiliarios que confiram direito a sua subscricdo ou

aquisicdo, exclusivamente admitidos a negociacdo em mercado regulamentado

situado ou a funcionar em Portugal;

iiiy Sociedade cuja sede social se situe fora da Unido Europeia, emitente de
accOes ou de outros valores mobiliarios que confiram direito a sua subscricdo

ou aquisicao, admitidos a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a

funcionar em Portugal, em relagao a qual a CMVM seja autoridade competente
nos termos do artigo 244.° -A; e

b) Quem atinja ou ultrapasse participacdo de 2 % e quem reduza a sua participacéo
para valorinfe rior aguela percentagem dos direitos de voto correspondentes ao capital
social de sociedade aberta prevista na subalinea i) da alinea anterior.

3 - Para efeitos dos nimeros anteriores:

a) Presume -se que o participante tem conhecimento do facto determin ante do dever

de comunicacdo no prazo maximo de dois dias de negociacdo apds a ocorréncia
daquele;

b) Os direitos de voto sdo calculados com base na totalidade das ac¢des com direitos
de voto, ndo relevando para o céalculo a suspenséo do respectivo exerci cio.

4 - A comunicacgédo efectuada nos termos dos nimeros anteriores inclui:

a) A identificac@o de toda a cadeia de entidades a quem a participacdo qualificada é
imputada nos termos do n.° 1 do artigo 20.°, independentemente da lei a que se
encontrem suj eitas;

b) A percentagem de direitos de voto imputéveis ao titular de participacao qualificada,
a percentagem de capital social e o nUmero de ag¢8es correspondentes, bem como,
guando aplicavel, a discriminacéo da participagdo por categoria de a¢des e por t

de imputacéo de direitos de voto;

c) A data em que a participagdo atingiu, ultrapassou ou foi reduzida aos limiares
previstos nos n.os 1 e 2.

5 - Quando a ultrapassagem dos limiares relevantes resultar da detencdo de
instrumentos financeiros, nos termos das alineas €) ou i) do n.° 1 do artigo 20.°, o
participante deve:

a) Agregar, na comunicacdo, todos os instrumentos que tenham o mesmo ativo
subjacente;

b) Fazer tantas comunicacdes quantos os emitentes dos ativos subjacentes de um
mesmo inst rumento financeiro;

ftulo



¢) Incluir na comunicacao referida no nimero anterior, a indicagdo da data ou periodo
em que os direitos de aquisicdo que o instrumento confere podem ser exercidos e da
data em que o instrumento expira;

d) Discriminar o nimero e a per centagem de direitos de voto imputaveis por tipo de
instrumento financeiro e consoante tenham liquidagao fisica ou financeira.

6 - O participante deve renovar a comunicacao sempre que se verifique uma alteracéo
do titulo de imputagéo de direitos de voto, nomeadamente quando adquirir as acdes a
gue se referem os instrumentos financeiros previstos no nimero anterior.

7 - Quando a reduc¢do ou ultrapassagem dos limiares relevantes resultar, nos termos
da alinea g) do n.° 1 do artigo 20.°, da atribuicao de pod eres discricionarios para uma
Unica assembleia geral:

a) Quem confere poderes discricionarios pode, nesse momento, fazer uma

comunicacao Unica, desde que explicite a informacgéo exigida no n.° 4 referente ao
inicio e ao termo da atribui¢cdo de poderes disc ricionarios para o exercicio do direito de
Voto;

b) Aquele a quem s&o imputados os direitos de voto pode fazer uma comunicag&o
Unica, no momento em que lhe sdo conferidos poderes discricionarios, desde que
explicite a informacéo exigida no n.° 4 referent e ao inicio e ao termo dos poderes
discriciondrios para o exercicio do direito de voto.

8 - Caso o dever de comunicacdo incumba a mais de um participante, pode ser feita
uma Unica comunicagdo, que exonera o0s participantes do dever de comunicar na
medida em que a comunicacdo se considere feita.

9 - Os titulares de participacdo qualificada em sociedade referida na subalinea i) da
alinea a) do n.° 2 devem prestar a CMVM, a pedido desta, informacao sobre a origem
dos fundos utilizados na aquisi¢édo ou no refo rco daquela participacdo

10 - Para efeitos da presente sec¢éo, no caso de certificados de depdésito admitidos a
negociacdo em mercado regulamentado, as referéncias a emitente correspondem ao
emitente dos valores mobiliarios representados, independentemen te de os mesmos
estarem admitidos & negociagdo em mercado regulamentado.

Artigo 16.° -A
Isencéo de dever de comunicagao

1 - Os deveres de comunicacdo previstos nos n.os 1, 2 e 5 do artigo anterior ndo se
aplicam a:

a) Participacdes resultantes de transacgBes envolvendo membros do Sistema Europeu
de Bancos Centrais, atuando na qualidade de autoridades monetéarias, no ambito de

uma garantia, de um acordo de recompra ou de um acordo similar de liquidez
autorizado por razbes de politica monetaria ou no a mbito de um sistema de
pagamentos, desde que as transagfes se realizem dentro de um periodo de tempo

curto e desde que ndo sejam exercidos os direitos de voto inerentes as acdes em
causa;



b) A¢Bes transacionadas exclusivamente para efeitos de operagdes de compensacéo e
de liquidac&o no ambito do ciclo curto e habitual de liquidagédo, cuja duragdo maxima
é trés dias de negociacdo a contar da operacao;

c) AcOes detidas por entidades de custddia nessa qualidade, desde que apenas possam
exercer os direitos de  voto inerentes a essas acdes ou instrumentos de acordo com
instru¢Bes do titular dadas por escrito;

d) Acdes detidas por intermediario financeiro que resultem da sua atividade como

criador de mercado, atuando nessa qualidade, cujos direitos de voto ineren tes atinjam,
ultrapassem ou se tornem inferiores ao limiar de 5 % dos direitos de voto
correspondentes ao capital social, desde que:

i) Nao intervenha na gestdo do emitente em causa, nem o influencie a adquirir essas
acfes ou a apoiar 0 seu preco;

if) C omunique & CMVM, no prazo previsto no n.° 1 do artigo 16.°, que atua ou pretende
atuar como criador de mercado relativamente ao emitente em causa.

e) Acdes detidas por intermediario financeiro na sua carteira de negocia¢éo, na acegéo
do ponto 86 don.°1 do artigo 4.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, desde que:

i) Os direitos de voto detidos na carteira de negociacdo ndo excedam 5 % dos direitos
de voto correspondentes ao capital social; e

ii) Os direitos de voto inerentes as a¢des detidas na carteira de negociagao nao sejam
exercidos nem de outro modo utilizados para intervir na gestado do emitente.

f) AcBes adquiridas para efeitos de estabilizacdo ao abrigo do Regulamento (CE) n.°
2273/2003, da Comissdo, de 22 de dezembro de 2003, no que diz respeito as
derrogacdes para os programas de recompra e para as operacdes de estabilizacdo de
instrumentos financeiros, desde que os direitos de voto inerentes a essas acdes nado
sejam exercidos nem de outr 0 modo utilizados para intervir na gestao do emitente.

2 - Aparticipagao referida nas alineas d) e €) do numero anterior € calculada de acordo
com o disposto nos artigos 2.° e 3.° do Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/761, da
Comisséo, de 17 de dezembro de 2014.

3 - Ointermediéario financeiro que atue como criador de mercado nos termos da alinea
d) do n.° 1 esta obrigado a:

a) Informar a CMVM da cessacao da atuagcdo como criador de mercado, logo que tomar
essa deciséo;

b) Identificar, a pedido da CMVM, as acOes detidas no &mbito da atividade de criacdo
de mercado, podendo fazé -lo por qualquer meio verificavel, exceto se ndo conseguir
identificar esses instrumentos financeiros, caso em que 0s mantém em conta
separada;

c) Apresentar a CMVM, a pedido desta, o contrato de criagcdo de mercado quando
exigivel.



4 - Os direitos de voto que beneficiem das isencdes previstas no n.° 1 ndo podem ser
exercidos, salvo no caso previsto na alinea ¢) do mesmo namero.

5 - As isencdes previstas no n.° 1, com excegéo da alinea f) do mesmo numero,
aplicam -se, com as necessarias adaptacdes, aos instrumentos financeiros referidos
nas alineas €) e i) do n.° 1 do artigo 20.°, bem como nos termos previstos no artigo
6.° do Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/761, da Comisséo, de 17 de dezembro
de 2014.
Artigo 16.° -B
Participacéo qualificada ndo transparente

1 - Na auséncia da comunicagdo prevista no artigo 16.°, se esta ndo respeitar o

disposto na alinea a) do n.° 4 do artigo ou se, em qualquer, existirem fundadas
diavidas s obre a identidade das pessoas a quem possam ser imputados os direitos de

voto respeitantes a uma participagcdo qualificada, nos termos do n.° 1 do artigo 20.°,

ou sobre o cumprimento cabal dos deveres de comunicag¢do, a CMVM notifica deste

facto os interessa dos, os 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo e o presidente da

mesa da assembleia geral da sociedade aberta em causa.

2- Até 30 dias ap6s a notificacdo, podem os interessados apresentar prova destinada
a esclarecer 0s aspectos suscitados na notificacéo da CMVM, ou tomar medidas com
vista a assegurar a transparéncia da titularidade das participagdes qualificadas.

3 - Se os elementos aduzidos ou as medidas tomadas pelos interessados ndo puserem
fim a situagdo, a CMVM informa o mercado da falta de transp aréncia quanto a
titularidade das participacdes qualificadas em causa.

4 - A partir da comunicacéo ao mercado feita pela CMVM nos termos do numero
anterior, fica imediata e automaticamente suspenso o exercicio do direito de voto e
dos direitos de naturez a patrimonial, com excepc¢do do direito de preferéncia na
subscricdo em aumentos de capital, inerentes a participagdo qualificada em causa, até
gue a CMVM informe o mercado e as entidades referidas no n.° 1 de que a titularidade

da participacéo qualificada é considerada transparente.

5 - Os direitos patrimoniais referidos no ndmero anterior que caibam a participagao
afectada sdo depositados em conta especial aberta junto de instituicdo de crédito
habilitada a receber depdsitos em Portugal, sendo proibida a sua movimentacdo a
débito enquanto durar a suspensaéo.

6 - Antes de tomar as medidas estabelecidas nos n.os 1, 3 e 4, a CMVM d&
conhecimento das mesmas ao Banco de Portugal e ao Instituto de Seguros de Portugal
sempre que nelas estejam envolvidas entidad es sujeitas a respectiva supervisao.

Artigo 16.° -C
ParticipagBes de sociedades abertas

As sociedades abertas comunicam, nos termos do artigo 16.°, as participaces detidas
em sociedades sedeadas em Estado que ndo seja membro da Unido Europeia.



Artigo 17.°
Divulgacédo

1 - A sociedade participada deve divulgar, pelos meios referidos no n.° 4 do artigo
244.° toda a informacéo recebida nos termos do artigo 16.°, o mais rapidamente
possivel e no prazo de trés dias de negociagao apos recepgao da comu nicacao.

2 - A sociedade participada e os titulares dos seus Orgdos sociais, bem como as
entidades gestoras de mercados regulamentados em que estejam admitidos a
negociacdo accdes ou outros valores mobiliarios que confiram o direito a sua
subscricdo ou aq uisicdo por aquela emitidos, devem informar a CMVM quando tiverem
conhecimento ou fundados indicios de incumprimento dos deveres de informacéo
previstos no artigo 16.°

3 - O dever de divulgacdo pode ser cumprido por sociedade com a qual a sociedade
parti cipada se encontre em relacéo de dominio ou de grupo.

4 - A divulgacéo a que se refere o presente artigo pode ser efectuada numa lingua de
uso corrente nos mercados financeiros internacionais se essa tiver sido utilizada na
comunicacao que lhe deu origem

Artigo 18.°
Dias de negociacdo

1 - Para efeitos da presente secc¢do, consideram -se dias de negociagdo aqueles em
gue esteja aberto para negociacdo o mercado regulamentado no qual as ac¢bes ou 0s

outros valores mobiliarios que confiram direito a sua su bscricdo ou aquisicdo estejam
admitidos.

2 - A CMVM deve divulgar no seu sistema de difuséo de informacéo o calendario de
dias de negociacdo dos mercados regulamentados situados ou a funcionar em
Portugal.

Artigo 19.°
Acordos parassociais

1 - Os acordos parassociais que visem adquirir, manter ou reforcar uma participacéo
gualificada em sociedade aberta ou assegurar ou frustrar o éxito de oferta publica de
aquisi¢cdo devem ser comunicados a CMVM por qualquer dos contraentes no prazo de
trés dias apé s a sua celebracao.

2 - A CMVM determina a publicagdo, integral ou parcial, do acordo, na medida em que
este seja relevante para o dominio sobre a sociedade.

3 - S&o anulaveis as deliberacdes sociais tomadas com base em votos expressos em
execucao dos a cordos ndo comunicados ou ndo publicados nos termos dos nimeros
anteriores, salvo se se provar que a deliberacao teria sido adoptada sem aqueles votos.

Artigo 20.°
Imputacdo de direitos de voto

1 - No cémputo das participacdes qualificadas consideram -se, além dos inerentes as
accles de que o participante tenha a titularidade ou o usufruto, os direitos de voto:



a) Detidos por terceiros em nome préprio, mas por conta do participante;

b) Detidos por sociedade que com o participante se encontre em relaca o de dominio
ou de grupo;

c¢) Detidos por titulares do direito de voto com 0s quais o participante tenha celebrado
acordo para o seu exercicio, salvo se, pelo mesmo acordo, estiver vinculado a seguir
instrucBes de terceiro;

d) Detidos, se o participante for uma sociedade, pelos membros dos seus 6rgaos de
administragéo e de fiscalizagéo;

€) Que o participante possa adquirir em virtude de acordo celebrado com os respetivos
titulares ou de instrumento financeiro:

i) Que Ihe confira o direito incondiciona | ou a opcao de adquirir, por for¢ca de acordo
vinculativo, a¢des com direitos de voto ja emitidas por emitente cujas acdes estejam
admitidas & negociacdo em mercado regulamentado;

if) Com liguidac¢éo fisica, ndo abrangido pela subalinea anterior, mas indexado as agbes
nessa subalinea mencionadas e com efeito econémico similar a detencédo de a¢des ou
de instrumentos referidos nessa mesma subalinea;

f) Inerentes a acc¢des detidas em garantia pelo participante ou por este administradas
ou depositadas junt o dele, se os direitos de voto Ihe tiverem sido atribuidos;

g) Detidos por titulares do direito de voto que tenham conferido ao participante
poderes discricionérios para o seu exercicio;

h) Detidos por pessoas que tenham celebrado algum acordo com o pa rticipante que
vise adquirir o dominio da sociedade ou frustrar a alteracdo de dominio ou que, de

outro modo, constitua um instrumento de exercicio concertado de influéncia sobre a
sociedade participada;

i) Inerentes a acdes subjacentes a instrumentos fin anceiros detidos pelo participante,
com liquidacgéo financeira, indexados as a¢gfes mencionadas na alinea €) e com efeito
econdémico similar a detencdo de acdes ou de instrumentos referidos nessa mesma
alinea;

j) Imputaveis a qualquer das pessoas referidas numa das alineas anteriores por
aplicacdo, com as devidas adaptacgbes, de critério constante de alguma das outras
alineas.

2 - Os titulares dos valores mobilidrios a que sdo inerentes os direitos de voto
imputaveis ao detentor de participagdo qualificada devem prestar a este as
informacdes necessarias para efeitos do artigo 16.°

3 - Nao se consideram imputaveis a sociedade que exerca dominio sobre entidade
gestora de fundo de investimento, sobre entidade gestora de fundo de pensdes, sobre
entidade gestor a de fundo de capital de risco ou sobre intermediario financeiro
autorizado a prestar o servico de gestdo de carteiras por conta de outrem e as
sociedades associadas de fundos de pensdes os direitos de voto inerentes a acgdes



integrantes de fundos ou carte iras geridas, desde que a entidade gestora ou o
intermediario financeiro exerca os direitos de voto de modo independente da sociedade
dominante ou das sociedades associadas.

4 - Para efeitos da alinea h) do n.° 1, presume -se serem instrumento de exercici
concertado de influéncia os acordos relativos a transmissibilidade das accoes
representativas do capital social da sociedade participada.

5 - Apresuncao referida no nimero anterior pode ser ilidida perante a CMVM, mediante
prova de que a relacdo estab  elecida com o participante é independente da influéncia,
efectiva ou potencial, sobre a sociedade participada.

6 - Para efeitos das alineas e) e i) do n.° 1 séo ainda considerados instrumentos
financeiros os previstos na lista elaborada pela Autoridade E uropeia dos Valores
Mobiliarios e dos Mercados nos termos do segundo paragrafo do n.° 1 -B do artigo 13.©
da Diretiva n.° 2004/109/CE, do Parlamento Europeu e Conselho, de 15 de dezembro

de 2004, designadamente quaisquer acordos, com liquidacao fisica ou fi nanceira, com
efeitos econémicos similares a detencéo de a¢bes ou instrumentos referidos na alinea
e)don.1.

7 - O numero de direitos de voto imputéveis, nos termos das alineas e) e i) don.° 1,
em virtude da detenc¢éo de instrumentos financeiros, € cal culado da seguinte forma:

a) Com base no namero total de a¢gdes subjacentes do instrumento financeiro, exceto
no caso dos instrumentos referidos na alinea seguinte;

b) No caso de instrumentos com exclusiva liquidacdo financeira, numa base de
correspondénc ia ajustada ao delta (delta adjusted), multiplicando o nimero total de
acOes subjacentes pelo delta do instrumento, nos termos previstos no artigo 5.° do
Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/761, da Comissao, de 17 de dezembro de 2014,
sendo apenas considera das as posi¢des longas, que ndo devem ser compensadas com
posi¢des curtas relativas ao mesmo emitente do ativo subjacente;

¢) No caso de instrumentos financeiros indexados a um cabaz de a¢des ou a um indice,
nos termos do artigo 4.° do Regulamento Delegad 0 (UE) n.° 2015/761, da Comisséo,
de 17 de dezembro de 2014.

Artigo 20.° -A
Imputacdo de direitos de voto relativos a ac¢des integrantes de organismos
de investimento colectivo, de fundos de pensfes ou de carteiras

1 - Para efeitos do n.° 3 do artigo ante rior, a sociedade que exerca dominio sobre a
entidade gestora ou sobre o intermediario financeiro e as sociedades associadas de
fundos de pensdes beneficiam da derrogacéo de imputacdo agregada de direitos de
voto se:

a) N&o interferirem através de instru ¢Oes, directas ou indirectas, sobre o exercicio dos
direitos de voto inerentes as acgdes integrantes do fundo de investimento, do fundo
de pensdes, do fundo de capital de risco ou da carteira;

b) A entidade gestora ou o intermediario financeiro revelar autonomia dos processos
de decisao no exercicio do direito de voto.



2 - Para beneficiar da derrogacao de imputacdo agregada de direitos de voto, a
sociedade que exerca dominio sobre a entidade g estora ou sobre o intermediario
financeiro deve:

a) Enviar a CMVM a lista actualizada de todas as entidades gestoras e intermediarios
financeiros sob relacdo de dominio e, no caso de entidades sujeitas a lei pessoal
estrangeira, indicar as respectivas au toridades de supervisao;

b) Enviar a CMVM uma declaracao fundamentada, referente a cada entidade gestora
ou intermediario financeiro, de que cumpre o disposto no niimero anterior;

¢) Demonstrar a CMVM, a seu pedido, que:

i) As estruturas organizaciona  is das entidades relevantes asseguram o exercicio
independente dos direitos de voto;

ii) As pessoas que exercem os direitos de voto agem independentemente; e

iiiy Existe um mandato escrito e claro que, nos casos em que a sociedade
dominante recebe serv icos prestados pela entidade dominada ou detém
participacOes directas em activos por esta geridos, fixa a relagéo contratual das
partes em consonancia com as condi¢des normais de mercado para situacdes
similares.

3 - Para efeitos da alinea ¢) do nimero a nterior, as entidades relevantes devem
adoptar, no minimo, politicas e procedimentos escritos que impegam, em termos
adequados, 0 acesso a informacdo relativa ao exercicio dos direitos de voto.

4 - Para beneficiar da derrogacdo de imputacdo agregada de d ireitos de voto, as
sociedades associadas de fundos de pensdes devem enviar a CMVM uma declaragéo
fundamentada de que cumprem o disposto no n.° 1.

5 - Caso a imputacado fique a dever  -se a detencdo de instrumentos financeiros que
confiram ao participante o direito a aquisicao, exclusivamente por sua iniciativa, por

forca de acordo, de ac¢des com direitos de voto, j emitidas por emitente cujas ac¢des

estejam admitidas a negociacdo em mercado regulamentado, basta, para efeitos do

n.° 2, que a sociedade ai re  ferida envie a CMVM a informagéo prevista na alinea a)
desse numero.

6 - Para efeitos do n.° 1:

a) Consideram -se instrucfes directas as dadas pela sociedade dominante ou outra
entidade por esta dominada que precise 0 modo como sédo exercidos os direitos de
voto em casos concretos;

b) Consideram -se instru¢cbes indirectas as que, em geral ou particular,
independentemente da sua forma, séo transmitidas pela sociedade dominante ou

gualquer entidade por esta dominada, e limitam a margem de discricionariedade da
entidade gestora, intermediario financeiro e sociedade associada de fundos de pensdes
relativamente ao exercicio dos direitos de voto de modo a servir interesses
empresariais especificos da sociedade dominante ou de outra entidade por esta
dominada.



7 - Logo que, nos termos do n.° 1, considere ndo provada a independéncia da entidade
gestora ou do intermediario financeiro que envolva uma participacédo qualificada em
sociedade aberta, e sem prejuizo das consequéncias sancionatérias que ao caso
caibam, a CMVM informa o mercado e notifica deste facto o presidente da mesa da
assembleia geral, o 6rgdo de administracdo e o 6rgdo de fiscalizacdo da sociedade
participada.

8 - A declaracdo da CMVM implica a imediata imputagcéo de todos os direitos de voto
ineren tes as accdes que integrem o fundo de investimento, o fundo de pensdes, o
fundo de capital de risco ou a carteira, enquanto ndo seja demonstrada a
independéncia da entidade gestora ou do intermediario financeiro, com as respectivas
consequéncias, devendo a inda ser comunicada aos participantes ou aos clientes da
entidade gestora ou do intermediario financeiro.

9 - A adopcao das medidas referidas no n.° 7 é precedida de consulta prévia:

a) Ao Banco de Portugal ou ao Instituto de Seguros de Portugal, sempre qu e
participacdo qualificada se refira a sociedades abertas sujeitas a supervisédo de uma
destas autoridades;

b) Ao Instituto de Seguros de Portugal, sempre que a participacédo qualificada se refira
a direitos de voto inerentes a acc¢des integrantes de fundos d e pensodes.

Artigo 21.°
Rela¢des de dominio e de grupo

1 - Para efeitos deste Codigo, considera -se relacdo de dominio a relagdo existente
entre uma pessoa singular ou colectiva e uma sociedade quando, independentemente

de o domicilio ou a sede se situar em Portugal ou no estrangeiro, aquela possa exercer
sobre esta, directa ou indirectamente, uma influéncia dominante.

2 - Existe, em qualquer caso, relagdo de dominio quando uma pessoa singular ou
colectiva:

a) Disponha da maioria dos direitos de voto;
b) Possa exercer a maioria dos direitos de voto, nos termos de acordo parassocial;

¢) Possa nomear ou destituir a maioria dos titulares dos érgdos de administracdo ou
de fiscalizacéo.

3 - Para efeitos do disposto nos nimeros anteriores, e sem prejuizo da imputacéo de
direitos de voto a pessoa que exerca influéncia dominante, as relagdes de dominio
existentes entre a mesma pessoa singular ou coletiva e mais do que uma sociedade

séo consideradas isoladamente.

4 - Para efeitos deste Codigo consideram -se em relacéo de grupo as sociedades como
tal qualificadas pelo Cdodigo das Sociedades Comerciais, independentemente de as
respectivas sedes se situarem em Portugal ou no estrangeiro.



Artigo 21.6 -A
Equivaléncia

1 - Relativamente a emitentes com sede est atutaria fora da Unido Europeia ndo sdo
aplicaveis os deveres previstos:

a) Nos artigos 16.° e 17.°, se, nos termos da lei aplicavel, a informacdo sobre
participacdes qualificadas for divulgada no prazo méaximo de sete dias de negociagéo;

b) Non.°3do artigo 20.° e no n.° 1 do artigo 20.° -A, se a lei aplicavel obrigar as
entidades gestoras de fundo de investimento ou os intermediarios financeiros
autorizados a prestar o servico de gestdo de carteiras a manter, em todas as
circunstancias, a independénci a no exercicio do direito de voto face a sociedade
dominante e a ndo ter em conta os interesses da sociedade dominante ou de qualquer

outra entidade por esta controlada sempre que surjam conflitos de interesses.

2 - Para efeitos da alinea b) do nimero an terior, a sociedade dominante deve:
a) Cumprir os deveres de informacéo constantes dos n.os 2 e 5 do artigo 20.° -A,;

b) Declarar, em relacdo a cada uma das entidades referidas na alinea b) do nimero
anterior, que satisfaz os requisitos exigidos non.° 1 do artigo 20.° -A;

c) Demonstrar, a pedido da CMVM, que cumpre os requisitos estabelecidos na alinea
¢)don.°2 enon.°3do artigo 20.° -A.

Artigo 21.° -B
Convocatoria

17 O periodo minimo que pode mediar entre a divulga¢éo da convocatéria e da data
da reunido da assembleia geral de sociedade aberta é de 21 dias.

2 1 Além dos elementos previstos no n.° 5 do artigo 377.°do C 6digo das Sociedades
Comerciais, a convocatoria para reunido de assembleia geral de sociedade aberta deve
conter, pelo menos:

a) No caso de sociedade emitente de ac¢Bes admitidas & negociacdo em mercado
regulamentado, informacgéo sobre os procedimentos de participacdo na assembleia

geral, incluindo a data de registo e a men¢édo de que apenas quem seja accionista
nessa data tem o direit o0 de participar e votar na assembleia geral,

b) Informacao sobre o procedimento a respeitar pelos accionistas para o exercicio dos
direitos de inclusédo de assuntos na ordem do dia, de apresentacdo de propostas de
deliberacdo e de informacdo em assembleia ger al, incluindo os prazos para o
respectivo exercicio;

c) Informacdo sobre o procedimento a respeitar pelos accionistas para a sua
representacdo em assembleia geral, mencionando a existéncia e o local onde é
disponibilizado o formulario do documento de represe ntacdo, ou incluindo esse
formulario;



d) O local e aforma como pode ser obtido o texto integral dos documentos e propostas
de deliberacao a apresentar a assembleia geral.

3 i Ainformacao prevista nas alineas b) e c) do nimero anterior pode ser substituida
por informacédo sobre os prazos de exercicio dos direitos em causa, acompanhada de
remissédo para o sitio na Internet da sociedade no qual seja disponibilizada informagéo

sobre o respectivo contetido e modo de exercicio.

4 7 A assembleia geral de um emitente gue seja uma instituicdo de crédito ou
sociedade financeira pode, por maioria qualificada de dois tercos dos votos
validamente expressos, deliberar a alteracdo dos estatutos para prever um periodo

mais curto do que o previsto no n.° 1, mas nao inferior a 10 dias ap6s a data da
convocatéria, desde que estejam verificadas cumulativamente as seguintes condic¢oes:

a) A convocacédo da assembleia geral se destine exclusivamente a deliberar sobre um
aumento do capital;

b) Estejam preenchidos os requisitos para a aplicac@o de uma medida de intervencéo
corretiva previstos no artigo 141.° do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e
Sociedades Financeiras;

¢) O aumento do capital seja necessario para evitar que figuem preenchidos os
requisitos para a aplicacdo de u ma medida de resolugdo previstos no n.° 2 do artigo
145.° -E do Regime Geral das Instituigdes de Crédito e Sociedades Financeiras.

5 - Caso seja aplicavel o disposto nos nimeros anteriores:

a) O prazo p revisto no n.° 2 do artigo 23.° -B é reduzido para trés dias seguintes a
publicacdo da convocatoria;

b) O prazo maximo p  revisto no n.° 3 do artigo 23.° -B é reduzido para cinco dias
antes da realizacdo da assembleia, independentemente da forma usada para a sua
convocacao.
Artigo 21.° -C
Informacao prévia a assembleia geral

17 Além dos elementos previstos no n.°1 do artigo 289.° do Cdadigo das Sociedades
Comerciais, as sociedades emitentes de ac¢bes admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado devem facultar aos seus accionistas, na sede da sociedade e no
respectivo sitio na Internet, os seguintes elementos:

a) A convocatoéria para a reunido da assembleia geral;

b) Numero total de accdes e dos direitos de voto na data da divulgacdo da
convocatoria, incluindo os totais separados para cada categoria de accgbes, ca o)
aplicavel,

c) Formularios de documento de representacéo e de voto por correspondéncia, caso
este ndo seja proibido pelo contrato da sociedade;

d) Outros documentos a apresentar a assembleia geral.

N

2 T As sociedades emitentes de acc¢les admitidas a negociagd o0 em mercado
regulamentado facultam a informag 8o prevista no namero anterior, incluindo a referida



no n.° 1 do artigo 289.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, na data da divulgacéo
da convocatéria, devendo manter a informacdo no sitio da Internet durante , pelo
menos um ano.

3 7 No caso de o sitio na Internet da sociedade ndo disponibilizar os formularios
previstos na alinea ¢) do n.° 1 por motivos técnicos, a sociedade envia -0s,
gratuitamente, em tempo Util, aos accionistas que o requeiram.

SECCAO Il
Deliberac@es sociais

Artigo 22. ©
Voto por correspondénci a

1 - Nas assembleias gerais das sociedades abertas, o direito de voto sobre matérias
gue constem da convocatéria pode ser exercido por correspondéncia.

2 - O disposto no numero anterior pode ser afastado pelos estatutos da sociedade,
salvo quanto a alteragdo destes e a eleicdo de titulares dos 6rgéos sociais.

3 - (Revogado)

4 - A sociedade deve verificar a autenticidade do voto e assegurar, até ao momento
da votacéo, a sua confidencialidade.

Artigo 23. °
Procuracéo

1 - Sem prejuizo do disposto no artigo 385° do Cédigo das Sociedades Comerciais, um
accionista de uma sociedade aberta pode, para cada assembleia geral, nomear
diferentes representantes relativamente as ac¢fes detidas em diferentes contas de
valores mobiliarios.

2 - Nas sociedades emitentes de accdes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado, os estatutos ndo podem impedir a representacdo dos accionistas que
entreguem ao presidente da mesa da assembleia geral o documento de representacao
no prazo referido no n.° 3 do artigo 23.° -B, podendo, para o efeito, utilizar o correio
electrénico.

3 - O pedido de documento de representacdo em assembleia geral de sociedade
aberta , que seja feito a mais de cinco accionistas ou que utili ze um dos meios de
contacto com o publico referidos no n.° 2 da alinea b) do n.° 3 do artigo 109.°, deve
conter, além dos elementos referidos na alinea c) do n.° 1 do artigo 381.° do Cédigo

das Sociedades Comerciais, 0s seguintes:

a) Os direitos de voto que  sdo imputaveis ao solicitante nos termos do n.°1 do artigo
20.9

b) O fundamento do sentido de voto a exercer pelo solicitante.

4 O formulario utilizado na solicitagcdo de documento de representacdo é enviado a
CMVM dois dias antes do envio aos titulares do direito de voto.



5 - O solicitante deve prestar aos titulares do direito de voto toda a informacéo para
o efeito relevante que por eles Ihe seja pedida.

Artigo 23.° -A
Direito a requerer a convocatoria

1 0 O accionista ou accionistas de sociedade emi tente de accbes admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado que possuam acc¢Bes correspondentes a, pelo
menos, 2 % do capital social podem exercer o direito de requerer a convocatoria de
assembleia geral, de acordo com os demais termos previstos no arti go 375.°do Cédigo
das Sociedades Comerciais.

2 0 Nas sociedades emitentes de accdes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado, o exercicio do direito de incluséo de assuntos na ordem do dia,
previsto no artigo 378.° do Cdédigo das Sociedades Comerci ais, respeita ainda as
seguintes condi¢des:

a) O requerimento de inclusdo de assuntos na ordem do dia pode ser apresentado por
accionista ou accionistas que satisfagam as condic6es exigidas no n.° 1;

b) O requerimento é acompanhado de uma proposta de deliberag ao para cada assunto
cuja inclusao se requeira;

¢) Os assuntos incluidos na ordem do dia, assim como as propostas de deliberacao
gue os acompanham, séo divulgados aos accionistas pela mesma forma usada para a

divulgacgéo da convocatodria logo que possivel e, em todo o caso, até a data de registo
referida no n.° 1 do artigo 23.° -C.
Artigo 23.°B
Incluséo de assuntos na ordem do dia e apresentacao de propostas de
deliberacéo
1 0 Nas sociedades emitentes de ac¢des admitidas a negociacdo em mercado
regulamen tado, o accionista  ou accionistas que satisfacam as condi¢fes exigidas no
n.° 1 do artigo anterior podem requerer a inclusdo de propostas de deliberacdo

relativas a assuntos referidos na convocatoria ou a esta aditados.

2 0 O requerimento referido no name ro anterior deve  ser dirigido, por escrito, ao

presidente da mesa da assembleia geral nos cinco dias seguintes a publicacdo da
convocatoria, juntamente com a informagdo que deva acompanhar a proposta de
deliberagdo, sendo aplicavel 0 n.° 4 do artigo 378.° do Cdbdigo das Sociedades
Comerciais.

3 0 As propostas de deliberagdo admitidas nos termos do nimero anterior, bem como

a informacdo que a deva acompanhar, sé@o divulgadas logo que possivel, no prazo
maximo previsto no n.° 3 do artigo 378.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, aos

accionistas pela mesma  forma usada para a divulgacdo da convocatdria.



Artigo 23.° -C
Participacédo e votacdo na assembleia geral

1 & Nas sociedades emitentes de ac¢Bes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado, temdirei  to a participar na assembleia geral e ai discutir e votar quem,
na data de registo, correspondente as 0 horas (GMT) do 5.° dia de negociacao anterior

ao da realizacdo da assembleia, for titular de ac¢Bes que lhe confiram, segundo a lei

e o contrato de  sociedade, pelo menos um voto.

2 8 O exercicio dos direitos referidos no nimero anterior nao é prejudicado pela
transmissdo das accdes em momento posterior a data de registo, nem depende do
blogueio das mesmas entre aquela data e data da assembleia geral.

3 & Quem pretenda participar em assembleia geral de sociedade emitente de accbes
admitidas a negociagao em mercado regulamentado declara -0, por escrito, ao
presidente da mesa da assembleia geral e ao intermediario financeiro onde a conta de
registo individualizado esteja aberta, o mais tardar, até ao dia anterior ao dia referido
no n.° 1, podendo, para o efeito, utilizar o correio electrénico.

4 8 O intermediério financeiro que, nos termos do niumero anterior, seja informado
da intencdo do seu client e em participar em assembleia geral de sociedade emitente

de accdes admitidas a negociagdo em mercado regulamentado, envia ao presidente
da mesa da assembleia  geral desta, até ao fim do dia referido no n.° 1, informacéo

sobre 0 niumero de acg¢des registadas em nome do seu cliente, com referéncia a data
de registo, podendo, para o efeito, utilizar o correio electrénico.

58 A CMVM pode definir, através de regulamento, o contelido da informacéao referida
no numero anterior.

6 0 Os accionistas de sociedades emit  entes de ac¢Bes admitidas a negociacdo em

mercado regulamentado que, a titulo profissional, detenham as ac¢Bes em nome
proprio mas por conta de clientes, podem votar em sentido diverso com as suas
accoOes, desde que, em adicdo ao exigido nos n.os 3 e 4 apre  sentem ao presidente da
mesa da assembleia geral, no mesmo prazo, com recurso a meios de prova suficientes

e proporcionais:
a) A identificacdo de cada cliente e o nimero de ac¢des a votar por sua conta;

b) As instrucdes de voto, especificas para cada ponto da ordem de trabalhos, dadas
por cada cliente.

7 8 Quem, nos termos do n.° 3, tenha declarado a intencdo de participar em
assembleia geral e transmita a titularidade de ac¢des entre a data de registo referida
non.°1eofimda assembleia geral, deve comuni cai lo imediatamente ao presidente
da mesa da assembleia  geral e a CMVM.

Artigo 23.° -D
Acta da assembleia geral

1 0 Sem prejuizo do disposto no n.° 2 do artigo 63.° do Codigo das Sociedades
Comerciais, a acta da assembleia geral das sociedades abertas deve ainda conter, em
relacdo a cada deliberacéo:



a) O numero total de votos emitidos;

b) A percentagem de capital social representado correspondente ao numero total de
votos emitidos;

¢) O nimero de acgdes correspondente ao nimero total de votos emitidos.

2 0 A informacéo constante das alineas a), b),d)a g) don.° 2 do artigo 63.° do
Cdédigo das Sociedades Comerciais e do nimero anterior € obrigatoriamente divulgada
aos accionistas e a quem teve o direito de participar e votar na assembleia em causa,
no sitio na Internet da sociedade, no prazo de 15 dias ap0s o encerramento da
assembleia ou, nos casos previstos na alinea b) don.°9 do artigo 384.° do Cddigo
das Sociedades Comerciais, do cémputo definitivo da votacao.

Artigo 23. °-E
Reagrupamento de a cOes

1 - As sociedades emitentes de a ¢des admitidas a negocia cdo em mercado
regulamentado ou em sistema de negocia cao multilateral podem proceder ao
reagrupamento de a ¢des, sem altera ¢ao do capital social, mediante a divis ao do
namerodea c¢desporum coeficie nteaplic avelatodasasa ¢desnamesmapropor ¢ao,
fixado de acordo com o princ ipio de prote c¢ao dos investidores.

2 - Em consequ éncia do reagrupamento, cada acionista fica titular de a ¢bes na
gquantidade correspondente a divis 8o do n Umero de a c¢bes de que ¢ titular na data
de produ c¢ao de efeitos do reagrupamento pelo coeficiente a que se refereon umero
anterior, com arredondamento por defeito para o n Umero inteiro mais pr  6ximo.

3 - Existindo arredondamento, o acionista tem direito ao recebimento de uma

cont rapartida em dinheiro pelas a ¢desquen dopermitamaatribui  cdodeumn Umero
inteiro de a cado, calculada nos termos do artigo 188. ° com as necess arias
adapta coes.

4 - Até a data de produ cao de efeitos do reagrupamento, a sociedade realiza o
dep 6sito da contrapartida em dinheiro ou presta garantia banc aria que caucione o
seu pagamento.

5 - A sociedade adquire ou promove a venda das a ¢cOes sobrantes ap 0s
arredondamento nos 30 dias seguintes a data de produ cdo de efeitos do
reagrupamento, pela contrapartida prevista no n. ° 3, praticando, por conta dos
respetivos titulares, todos os atos necess arios a efic acia da transmiss ao.

6 - Durante o prazo referido no n Umero anterior, aplica -se as acodes sobrantesap 0s
arredondamento o disposto na al ineaa)don. °1eno n° 2doartigo 324. ° do
Cadigo das Sociedades Comerciais.



7 - Findo o prazo referido non. ° 5, a sociedade torna -se automaticamente titular
das acdes sobrantes ap 6s arredondamento cuja aliena  ¢do n&o tenha ocorrido
naquele prazo, obrigando  -se ao pagamento da contrapartida devida.

8 - A sociedade entrega aos acionistas a que se refere o n. © 3 as import ancias
devidas a t itulo de contrapartida no prazo normal de liquida cdo aplic avel as
opera ¢des do mercado regulamentado ou do sistema de negocia cdo multilateral

onde as a c0es estiverem integradas, ficando a cargo da sociedade todos os custos
inerentes a transmiss a0 que onerariam 0s acionistas.

9 - Adelibera cdo daassembleia geral relativa a altera ¢ao dos estatutos da sociedade
decorrente do reagrupamento deve indicar, pelo menos:

a) O interesse social que determina o reagrupamento;

b) O coeficiente referido no n. °1;

c¢) O crit ério de determina ¢ao da contrapartida a pagar nos termos do n. °3;
d) A data de produ céo de efeitos do reagrupamento, ou o modo de fixa ¢cao da
mesma, a qual n  &o pode ser inferior a 15 dias a contar da data da delibera céo.

10 - Aconvocat 6ria e a delibera céo da assembleia geral s &o divulgadas no sistema
de difus &o da informa ¢&o da CMVM.

11 - O reagrupamento de a c¢8es nao prejudica o disposton aalineaa)don. ° 2do
artigo 384. ° do C6digo das Sociedades Comerciais.

Artigo 24.°
Suspenséo de deliberacao social

1 - A providéncia cautelar de suspensédo de deliberagéo social tomada por sociedade
aberta s6 pode ser requerida por sécios que, isolada Oou conjuntamente, possuam
accOes correspondentes, pelo menos, a 0,5 % do capital social.

2 - Qualquer accionista pode, porém, instar, por escrito, o 6rgao de administracéo a
abster -se de executar deliberagdo social que considere invalida, explicitando o
respectivos vicios.

3 - Se a deliberagéo vier a ser declarada nula ou anulada, os titulares do 6rgao de
administracdo que procedam a sua execucdo sem tomar em consideracdo o
requerimento apresentado nos termos do numero anterior sdo responsaveis pelos

prejuizos causados, sem que a responsabilidade para com a sociedade seja excluida
pelo disposto no n.° 4 do artigo 72.° do Cddigo das Sociedades Comerciais.



Artigo 25.°
Aumento de capital social

As acc¢les emitidas por sociedade aberta constituem uma categoria autébnoma:
a) Pelo prazo de 30 dias contados da deliberagdo de aumento de capital; ou

b) Até ao transito em julgado de decisdo judicial sobre accdo de anulacdo ou de
declaracdo de nulidade de deliberacdo social proposta dentro daquele prazo.

Artigo 26.°
Anulacéo da deliberacdo de aumento de capital social

1 - A anulacéo de uma deliberacdo de aumento de capital social de sociedade aberta
determina a amortizag&o das novas ac¢des, se estas tiverem sido objecto de admisséo
a negociacdo em mercad o regulamentado.

2 - Como contrapartida da amortizagdo € devido montante correspondente ao valor
real das accgbes, determinado, a expensas da sociedade, por perito qualificado e
independente designado pela CMVM.

3 - Os credores cujos direitos se tenham constituido em momento anterior ao do
registo da anulacdo podem, no prazo de seis meses contados desse registo, exigir, por
escrito, a sociedade a prestacdo de garantias adequadas ao cumprimento das
obrigacdes néo vencidas.

4 - O pagamento da contraparti da da amortizacéo s6 pode efectuar -se depois de,
decorrido o prazo referido na parte final do nimero anterior, estarem pagos ou
garantidos os credores que dentro do mesmo prazo se tenham dirigido a sociedade.

SECCAO IV
Perda da qualidade de sociedade abe rta

Artigo 27.°
Requisitos

1 - A sociedade aberta pode perder essa qualidade quando:

a) Um accionista passe a deter, em consequéncia de oferta publica de aquisi¢do, mais
de 90 % dos direitos de voto calculados nos termos do n.° 1 do artigo 20.°;

b) A perda da referida qualidade seja deliberada em assembleia geral da sociedade
por uma maioria ndo inferior a 90 % do capital social e em assembleias dos titulares
de accdes especiais e de outros valores mobiliarios que confiram direito a subscri¢éo
ou aqui sicado de acgBes por maioria ndo inferior a 90 % dos valores mobiliarios em
causa;

¢) Tenha decorrido um ano sobre a exclusédo da negociacéo das ac¢bes em mercado
regulamentado, fundada na falta de disperséo pelo publico.

2 - A perda de qualidade de soci edade aberta pode ser requerida a CMVM pela
sociedade e, no caso da alinea a) do nimero anterior, também pelo oferente.



3 - No caso da alinea b) do n.° 1, a sociedade deve indicar um accionista que se
obrigue:

a) A adquirir, no prazo de trés meses apoés o deferimento pela CMVM, os valores
mobiliarios pertencentes, nesta data, as pessoas que ndo tenham votado
favoravelmente alguma das deliberacdes em assembleia;

b) A caucionar a obrigacao referida na alinea anterior por garantia bancaria ou depésito
em dinheiro efectuado em instituicdo de crédito.

4 - A contrapartida da aquisi¢éo referida no n.° 3 calcula -se nos termos do artigo 188.°

Artigo 28.°
Publicacdes

1 - A decisdo da CMVM é publicada, por iniciativa e a expensas da sociedade, no
boletim do mercado regulamentado onde os valores mobiliarios estavam admitidos a
negociacgéo e por um dos meios referidos no artigo 5.°

2 - No caso da alinea b) do n.° 1 do artigo anterior, a publicacdo deve mencionar 0s
termos da aquisi¢do dos valores mobiliarios e deve ser repetidano fimdo 1.°e do 2.°
meses do prazo para exercicio do direito de alienagéo.

Artigo 29.°
Efeitos

1 - Aperda de qualidade de sociedade aberta é eficaz a partir da publicacio da decisédo
favoravel da CMVM.

2 - A declaracdo de perda de qualidade de sociedade aberta implica a imediata
exclusdo da negociacdo em mercado regulamentado das ac¢des da sociedade e dos
valores mobiliarios que dao direito a sua subscricdo ou aquisic¢do, ficando vedada a
readmissao no prazo de um ano.

Artigo 29.° -A
Prazos

Sao definidos em regulamento da CMVM o0s prazos relativos a atos previstos no
presente capitulo.

CAPITULO V
Investidores

Artigo 30.°
Investidores qualificados

1 - Sem prejuizo do disposto nos artigos 317.° e 317.° -A, consideram -se investidores
gualificados as seguintes entidades:

a) Instituicdes de crédito;

b) Empresas de investimento;



c) Empresas de seguros;

d) Institui¢Bes de investimento colectivo e respectivas sociedades gestoras;

e) Fundos de pensdes e respectivas sociedades gestoras;

f) Outras instituic@es financeiras autorizadas ou reguladas, designadamente fundos de
titularizagdo de créditos, respectivas sociedades gestoras e demais sociedades
financeiras previstas na lei, sociedades de titularizacdo de créditos, sociedad

capital de risco, fundos de capital de risco e respectivas sociedades gestoras;

g) InstituicBes financeiras de Estados que ndo sejam membros da Unido Europeia que
exercam actividades semelhantes as referidas nas alineas anteriores;

h) Entidades que negoceiem em instrumentos financeiros sobre mercadorias;

i) Governos de ambito nacional e regional, bancos centrais e organismos publicos que
administram a divida publica, instituicdes supranacionais ou internacionais,

designadamente o Banco Central Europeu, o Banco Europeu de Investimento, o Fundo

Monetéario Internacional e o Banco Mundial ;
j) Pessoas referidas na alinea  f) do n.° 3 do artigo 289.9;

k) Pessoas coletivas cuja dimensao, de acordo com as suas Ultimas contas individuais,
satisfaca dois do s seguintes critérios:

i) Capital proprio de dois milhdes de euros;
ii) Ativo total de 20 milhdes de euros;
iii) Volume de negdcios liquido de 40 milhdes de euros.

I) Pessoas a quem tenha sido conferido esse tratamento, nos termos do artigo 317.°
B.

2 - (Revogado) (Revogado.)
3 - (Revogado) .

4 - A CMVM pode, por regulamento, qualificar como investidores qualificados outras
entidades dotadas de uma especial competéncia e experiéncia relativas a instrumentos

es de

financeiros, nomeadamente emitentes de valores mobiliarios, definindo os indicadores

econémico -financeiros que permitem essa qualificacéo.

5 - Para efeitos da qualificacdo da oferta e sem prejuizo da legislacdo aplicavel em
matéria da protecao de dados pessoais, os intermedidrios financeiros comunica
emitente, a pedido deste, a respetiva categorizacdo dos seus clientes.



Artigo 31.°
Accao popular

1 - Gozam do direito de accdo popular para a proteccdo de interesses individuais
homogéneos ou colectivos dos investidores ndo qualificados em instrumentos
financeiros:

a) Os investidores ndo qualificados;

b) As associacdes de defesa dos investidores q ue renam 0s requisitos previstos no
artigo seguinte;

c) As fundacgbes que tenham por fim a proteccdo dos investidores em instrumentos
financeiros.

2 - A sentenga condenat6ria deve indicar a entidade encarregada da recepcéo e gestédo
das indemnizagbes de vidas a titulares ndo individualmente identificados, recaindo a
designacéo, conforme as circunstancias, em fundo de garantia, associacdo de defesa
dos investidores ou um ou Varios titulares de indemnizacao identificados na accéo.

3 - As indemniza¢Bes que nado sejam pagas em consequéncia de prescricdo ou de
impossibilidade de identificacéo dos respectivos titulares revertem para:

a) O fundo de garantia relacionado com a actividade em que se insere o facto gerador
de indemnizacao;

b) Ndo existindo o fund o de garantia referido na alinea anterior, o sistema de
indemnizag&o dos investidores.

Artigo 32.°
Associacdes de defesa dos investidores

Sem prejuizo da liberdade de associagdo, s beneficiam dos direitos conferidos por
este Caédigo e legislacdo compleme ntar as associacdes de defesa dos investidores as
associacfes sem fim lucrativo, legalmente constituidas, que reinam os seguintes
requisitos, verificados por registo na CMVM:

a) Tenham como principal objecto estatutario a proteccdo dos interesses dos
inv estidores em instrumentos financeiros;

b) Contem entre os seus associados pelo menos 100 pessoas singulares que néo sejam
investidores qualificados;

c) Exercam actividade efectiva ha mais de um ano.

Artigo 33.°
Mediacéo de conflitos

1 - A CMVM organ iza um servi¢co destinado a mediacao voluntaria de conflitos entre
investidores ndo qualificados, por uma parte, e intermediarios financeiros, consultores
para investimento, entidades gestoras de mercados regulamentados ou de sistemas
de negociacdo multilat  eral ou emitentes, por outra.



2 - Os mediadores sao designados pelo conselho directivo da CMVM, podendo a escolha
recair em pessoas pertencentes aos seus quadros ou noutras personalidades de
reconhecida idoneidade e competéncia.

3 - ACMVM notificaa Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados do
servigo referido no n.° 1 e dos respetivos procedimentos.

Artigo 34.°
Procedimentos de mediacéo

1 - Os procedimentos de mediacdo séo estabelecidos em regulamento da CMVM e
devem obedecer a pr incipios de imparcialidade, celeridade e gratuitidade.

2 - Quando o conflito incida sobre interesses individuais homogéneos ou colectivos dos
investidores, podem as associacdes de defesa dos investidores tomar a iniciativa da
mediacdo e nela participar, a titulo principal ou acessario.

3 - O procedimento de mediacgéo é confidencial, ficando o mediador sujeito a segredo

em relacdo a todas as informacdes que obtenha no decurso da mediacdo e néo
podendo a CMVM usar, em qualquer processo, elementos cujo conh ecimento |he
advenha exclusivamente do procedimento de mediacéo.

4 - O mediador pode tentar a conciliagédo ou propor as partes a solugao que lhe pareca
mais adequada.

5 - O acordo resultante da mediacdo, quando escrito, tem a natureza de transaccao
extr ajudicial.

Artigo 35.°
Constituicdo de fundos de garantia

1 - As entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociacéo
multilateral, de sistemas de liquidacdo e de camara de compensagdo e as
contrapartes centrais podem constituir ou promover a constituicdo de fundos de
garantia.

2 - Os fundos de garantia visam ressarcir os investidores ndo qualificados pelos danos
sofridos em consequéncia da actuacao de qualquer intermediario financeiro membro

do mercado ou sistema, ou autorizado a receber e transmitir ordens para execucéo, e
dos participantes naqueles sistemas.

3 - A participacdo no fundo de garantia é facultativa, sem prejuizo do disposto no
namero seguinte.

4 - As entidades gestoras referidas no n.° 1 podem deliberar que a par ticipacdo no
fundo por si constituido ou promovido seja obrigatéria para os membros autorizados
a executar ordens por conta de outrem e para 0s participantes nos sistemas.



Artigo 36.°
Gestédo de fundos de garantia

1 - Os fundos de garantia sdo geridos
a) Por sociedade que tenha essa gestdo como objecto exclusivo e em que participem
como sécios uma ou mais de uma das entidades gestoras referidas no n.° 1 do artigo

anterior; ou

b) Pela entidade gestora do mercado ou do sistema de liquidacdo a que o f undo esta
afecto.

2 - No caso da alinea b) do nimero anterior, o fundo de garantia constitui patriménio
auténomo.

3 - Compete, nomeadamente, ao conselho de administragéo da sociedade gestora do
fundo de garantia:

a) Elaborar o regulamento do fundo;
b) [Revogada];
¢) Executar as decisdes de indemniza¢éo a suportar pelo fundo de garantia;

d) Decidir sobre a liguidacdo do fundo de garantia, nos termos do respectivo
regulamento.

4 - O regulamento do fundo é aprovado pela CMVM e define, designadamente:
a) O montante minimo do patriménio do fundo;

b) O processo de reclamacéo e decisao;

¢) O limite maximo das indemnizacg®es;

d) As receitas dos fundos.

5 - A sociedade gestora do fundo e os titulares dos respectivos érgaos estéo sujeitos
a registo na CMVM.

Artigo 37.°
Receitas dos fundos de garantia

[Revogado.]
Artigo 38.°

Pagamento de indemnizacéo pelo fundo de garantia
[Revogado.]



TITULO | |
Valore s mobiliarios

CAPITULO |
Disposicdes gerais

SECCAO |
Direito aplicavel

Artigo 39.°
Capacidade e forma

A capacidade para a emissdo e a forma de representacdo dos valores mobiliarios
regem -se pela lei pessoal do emitente.

Artigo 40.°
Conteldo

1 - A lei pessoal do emitente regula o conteddo dos valores mobiliarios, salvo se, em
relagdo a obrigacdes e a outros valores mobiliarios representativos de divida, constar
do registo da emissdo que é outro o direito aplicavel.

2 - Ao contetdo dos valore s mobilidrios que confiram direito a subscri¢cdo, a aquisicao
ou a alienacdo de outros valores mobilidrios aplica -se também a lei pessoal do
emitente destes.

Artigo 41.°
Transmissdo e garantias
A transmissdo de direitos e a constituicdo de garantias sobr e valores mobiliarios
regem -se:

a) Em relacdo a valores mobiliarios integrados em sistema centralizado, pelo direito
do Estado onde se situa o estabelecimento da entidade gestora desse sistema;

b) Em relagdo a valores mobiliarios registados ou deposita dos nédo integrados em
sistema centralizado, pelo direito do Estado em que se situa o estabelecimento onde
estdo registados ou depositados os valores mobiliarios;

c) Em relacdo a valores mobilidrios ndo abrangidos nas alineas anteriores, pela lei
pessoal do emitente.

Artigo 42.°
Referéncia material

A designacao de um direito estrangeiro por efeito das normas da presente sec¢édo ndo
inclui as normas de direito internacional privado do direito designado.



SECCAO Il
Emissao

Artigo 43.°
Registo da emiss ao

1 - Aemissao de valores mobiliarios que nédo tenham sido destacados de outros valores
mobiliarios esta sujeita a registo junto do emitente.

2 - As disposicdes sobre o registo de emissao de valores mobiliarios aplicam -se aos
valores mobiliarios emitidos por entidade cuja lei pessoal seja a lei portuguesa.

Artigo 44.°
Mencdes do registo da emissao

1 - Do registo da emisséo constam:

a) A id entificacdo do emitente, nomeadamente a firma ou denominagéo, a sede, o
namero de identificacdo de pessoa colectiva, a conservatodria do registo comercial onde
se encontra matriculada e o numero de matricula;

b) As caracteristicas completas do valor mobil iario, designadamente o tipo, os direitos
qgue, em relagdo ao tipo, estdo especialmente incluidos ou excluidos, a forma de
representacao e o valor nominal ou percentual;

¢) A quantidade de valores mobiliarios que integram a emissdo e a série a que
respeit am e, tratando -se de emissao continua, a quantidade actualizada dos valores
mobiliarios emitidos;

d) O montante e a data dos pagamentos para liberagéo previstos e efectuados;

e) As alteracbes que se verifiguem em qualquer das mengdes referidas nas alin eas
anteriores;

f) A data da primeira inscri¢éo registral de titularidade ou da entrega dos titulos e a
identificagcdo do primeiro titular, bem como, se for o caso, do intermediario financeiro
com quem o titular celebrou contrato para registo dos valores mobiliarios;

g) O numero de ordem dos valores mobiliarios titulados.

2 - O registo das alteragfes a que se refere a alinea e) do nimero anterior deve ser
feito no prazo de 30 dias.

3 - O registo da emissao é reproduzido, quanto aos elementos referido s nas alineas
a), b) e c) do nimero anterior e suas alteracdes:

a) Em conta aberta pelo emitente junto da entidade gestora do sistema centralizado,
guando os valores mobiliarios sejam integrados nesse sistema;

b) Em conta aberta pelo emitente no intermediario financeiro que presta o servigo de
registo dos valores mobilidrios escriturais nos termos do artigo 63.°



Artigo 45.°
Categoria

Os valores mobiliarios que sejam emitidos pela mesma entidade e apresentem 0
mesmo conteldo constituem uma categoria, ainda que pertencam a emissdes ou
séries diferentes.

SECCAO Il
Representacéo

Artigo 46.°
Formas de representagéo

1 - Os valores mobiliarios séo escriturais ou titulados, consoante sejam representados
por re gistos em conta ou por documentos em papel; estes sdo, neste Cadigo,
designados também por titulos.

2 - Os valores mobiliarios que integram a mesma emissao, ainda que realizada por
séries, obedecem a mesma forma de representagéo, salvo para efeitos de ne gociacao
no estrangeiro.

3 - Os valores mobiliarios destacados de valores mobiliarios escriturais e de valores
mobiliarios titulados integrados em sistema centralizado sdo representados por registo
em conta autbnoma.

4 - Os valores mobiliarios destacad os de outros valores mobiliarios titulados séo
representados por cupdes fisicamente separados do titulo a partir do qual se
constituiram.

Artigo 47.°
Formalidades prévias

A inscri¢éo dos valores mobiliarios em contas individualizadas ou a entrega dos t itulos

exige o prévio cumprimento das formalidades proprias para a criagdo de cada tipo de
valor mobiliario, incluindo as relativas ao registo comercial.

Artigo 48.°
Decisao de conversao

1 - Salvo proibicdo legal ou estatutaria, o emitente pode decidir a conversao dos
valores mobiliarios quanto a sua forma de representacao, estabelecendo para o efeito

um prazo razodvel, ndo superior a um ano.

2 - A decisdo de conversao é objecto de publicacgéo.

3 - Os custos da converséo séo suportados pelo emitente.

Artigo 49.°
Conversédo de valores mobiliarios escriturais em titulados

1 - Os valores mobiliarios escriturais consideram -se convertidos em titulados no
momento em que os titulos ficam disponiveis para entrega.



2 - Os registos dos valores mobiliarios ¢ onvertidos devem ser inutilizados ou
cancelados com mencao da data da conversao.

Artigo 50.°
Converséo de valores mobiliarios titulados em escriturais

1 - Os valores mobiliarios titulados sdo convertidos em escriturais através de inscricao
em conta, ap6és o decurso do prazo fixado pelo emitente para a entrega dos titulos a
converter.

2 - Os valores mobiliarios titulados a converter devem ser entregues ao emitente ou
depositados junto da entidade que prestara o servico de registo apds a conversao.

3 - Os titulos relativos a valores mobiliarios ndo entregues no prazo fixado pelo
emitente apenas legitimam os titulares para solicitar o registo a seu favor.

4 - O emitente deve promover a inutilizacdo dos valores mobilidrios convertidos,
através da sua destrui¢do ou por qualquer outra forma que assinale a converséo.

5 - A conversao dos valores mobiliarios titulados em depésito centralizado em valores
mobiliarios escriturais faz  -se por mera comunicacdo do emitente a entidade gestora
do sistema centraliz  ado, que promove a inutilizac&do dos titulos.

Artigo 51.°
Reconstituigéo e reforma judicial

1 - Os valores mobiliarios escriturais e titulados depositados podem, em caso de
destruicdo ou perda, ser reconstituidos a partir dos documentos e registos de
seg uranga disponiveis.

2 - A reconstituicdo é efectuada pela entidade que tem a seu cargo o registo ou o
depdsito, com a colaboragéo do emitente.

3 - O projecto de reconstituicdo deve ser publicado e comunicado a cada presumivel
titular e a reconstituicdo apenas pode ser efectuada decorridos pelo menos 45 dias
apos a publicacdo e a comunicagao.

4 - Qualquer interessado pode, apds a publicacdo e a comunicagdo, opor -se a
reconstituicdo, requerendo a reforma judicial dos valores mobiliarios perdidos ou
destr uidos.

5 - Quando todos os titulos em depdsito centralizado sejam destruidos, sem que 0s
correspondentes registos tenham sido afectados, consideram -Sse 0S mesmos
convertidos em valores mobiliarios escriturais, salvo se o emitente, no prazo de 90

dias ap6s a comunicacdo da entidade gestora do sistema de depdsito centralizado,
requerer a reforma judicial.

6 - O processo de reforma de documentos regulado pelos artigos 1069.° e seguintes
do Cdédigo de Processo Civil aplica  -se a reforma de valores mobiliarios escriturais, com
as devidas adaptacdes.



SECCAO IV
Modalidades

Artigo 52.°
Valores mobiliarios nominativos

Os valores mobiliarios sdo nominativos, ndo sendo permitida a emissédo de valores
mobiliarios ao portador.

Artigo 53.°
Convertibilidade

(Revogado.)

Artigo 54.°
Modos de conversao

(Revogado.)

SECCAO V
Legitimacéo

Artigo 55.°
Legitimacéo activa

1 - Quem, em conformidade com o registo ou com o titulo, for titular de direitos
relativos a valores mobiliarios esta legitimado para o exercicio dos direitos que lhes
sdo inerentes.

2 - Alegitimidade para exercer os direitos que tenham sido destacados, por inscricao
em conta autébnoma ou por separacao de cupdes, pertence a quem seja titular em
conformidade com o registo ou com o titulo.

3 - Sao direitos inerentes aos valores mobiliarios, além de outros que resultem do
regime juridico de cada tipo:

a) Os dividendos, os juros e outros rendimentos;
b) Os direitos de voto;

c) Os direitos a subscricdo ou aquisicdo de valores mobiliéri 0s do mesmo ou de
diferente tipo.
Artigo 56.°
Legitimacado passiva

O emitente que, de boa fé, realize qualquer prestacdo a favor do titular legitimado
pelo registo ou pelo titulo ou Ihe reconheca qualquer direito fica liberado e isento de
responsabilidad e.

Artigo 57.°
Contitularidade



Os contitulares de um valor mobiliario exercem os direitos a eles inerentes por meio
de representante comum, nos termos previstos para as ac¢ces no artigo 303.° do
Cdédigo das Sociedades Comerciais.

Artigo 58.°
Aquisicdo a  pessoa néo legitimada

1 - Ao adquirente de um valor mobiliario que tenha procedido de boa fé néo é oponivel
a falta de legitimidade do alienante, desde que a aquisicdo tenha sido efectuada de
acordo com as regras de transmissao aplicaveis.
2 - O dispos to no numero anterior € aplicavel ao titular de quaisquer direitos de
garantia sobre valores mobiliarios.

SECCAO VI

Regulamentacéo

Artigo 59.°
Regulamentacgé&o do registo no emitente e em intermediario financeiro

1 - Através de portaria, o Ministro das Financas regulamenta:

a) O registo da emissédo de valores mobiliarios no emitente, nomeadamente quanto ao
seu conteudo e ao seu suporte;

b) O registo dos valores mobiliarios escriturais no emitente nos termos do a rtigo 64.°,
nomeadamente quanto aos deveres dessa entidade, ao modo de conversado dos valores
mobiliarios e a sua reconstitui¢ao.

2 - Cabe & CMVM a regulamentacao do registo dos valores mobiliarios escriturais que
sigam o regime do artigo 63.°

Artigo 60. ©
Regulamentacao do sistema centralizado de valores mobiliarios

A CMVM elabora os regulamentos necessarios a concretizagcao e ao desenvolvimento
das disposicdes relativas aos valores mobiliarios escriturais e titulados integrados em
sistema centralizado, ouvidas as entidades gestoras, nomeadamente quanto aos
seguintes aspectos:

a) Sistema de contas e regras a que deve obedecer;

b) Exercicio dos direitos inerentes aos valores mobiliarios;

c¢) Informac6es a prestar pelas entidades que integram o sistema ;

d) Integracé@o dos valores mobiliarios no sistema e sua excluséo;

e) Conversao da forma de representacao;

f) Ligagdo com sistemas de liquidagéo;



g) Medidas de seguranca a adoptar quanto ao registo de valores mobiliarios registados
em suporte infor matico;

h) Prestacao do servico de registo ou de depésito de valores mobiliarios por entidades
com estabelecimento no estrangeiro;

i) Procedimentos a adoptar nas relacGes operacionais entre sistemas centralizados a
funcionar em Portugal ou no estrangeiro;

j) Termos em que pode ser ilidida a presuncédo a que se refere o n.° 3 do artigo 74.°

CAPITULO Il
Valores mobiliarios escriturais

SECCAO |
Disposicoes gerais

SUBSECCAO |
Modalidades de registo

Artigo 61.°
Entidades registadoras

O registo individualizado de valores mobiliarios escriturais consta de:

a) Conta aberta junto de intermediario financeiro, integrada em sistema centralizado;
ou

b) Conta aberta junto de um Unico intermediario financeiro indicado pelo emitente; ou
c) Conta aberta junto do emitente ou de intermediério financeiro que o representa.

Artigo 62.°
Integragcdo em sistema centralizado

Sao obrigatoriamente integrados em sistema centralizado os valores mobiliarios
escriturais admitidos & negociagdo em mercado r egulamentado.

Artigo 63.°
Registo num Unico intermediério financeiro

1 - S&o obrigatoriamente registados num dnico intermediario financeiro, quando nao
estejam integrados em sistema centralizado:

a) (Revogado.)

b) Os valores mobiliarios distribuido s através de oferta publica e outros que pertengam
a mesma categoria;



c¢) Os valores mobiliarios emitidos conjuntamente por mais de uma entidade;
d) As unidades de participagdo em instituicdo de investimento colectivo.

2 - O intermediario financeiro registador € indicado pelo emitente ou pela entidade
gestora da instituicdo de investimento colectivo, que suportam 0s custos da eventual
mudanca de entidade registadora.

3 - Se o emitente for um intermediario financeiro, o registo a que se refere o pres ente
artigo é feito noutro intermediario financeiro.

4 - O intermediario financeiro adopta todas as medidas necessarias para prevenir e,
com a colaboracao do emitente, corrigir qualquer divergéncia entre a quantidade, total

e por categorias, de valores m obiliarios emitidos e a quantidade dos que se encontram
em circulacao.

Artigo 64.°
Registo no emitente

1 - Os valores mobiliarios escriturais nominativos ndo integrados em sistema
centralizado nem registados num Unico intermediario financeiro séo regista dos junto
do emitente.

2 - Oregisto junto do emitente pode ser substituido por registo com igual valor a cargo
de intermediério financeiro actuando na qualidade de representante do emitente.

SUBSECCAO Il
Processo de registo

Artigo 65.°
Suporte do  registo

1 - Os registos integrados em sistema centralizado séo feitos em suporte informatico,
podendo consistir em referéncias codificadas.

2 - As entidades que efectuem os registos em suporte informatico devem utilizar meios
de seguranca adequados par  a esse tipo de suporte, em particular copias de seguranga
guardadas em local distinto dos registos.

Artigo 66.°
Oficiosidade e instancia

1 - Sé&o lavrados oficiosamente os registos relativos a actos em que a entidade
registadora, de alguma forma, tenh a tido intervencdo, a actos que lhe sejam
comunicados pela entidade gestora do sistema centralizado e a actos de apreenséo
judicial que lhe sejam comunicados pela entidade competente.

2 - Tém legitimidade para requerer o registo:



a) O titular da conta onde se deva proceder ao registo ou para onde devam ser
transferidos os valores mobiliarios;

b) O usufrutuario, o credor pignoraticio e o titular de outras situacdes juridicas que
onerem os valores mobiliarios, quanto ao registo das respectivas situagoes juridicas.

Artigo 67.°
Base documental dos registos

1 - As inscricdes e os averbamentos nas contas de registo sdo feitos com base em
ordem escrita do disponente ou em documento bastante para a prova do facto a
registar.

2 - Quando o requerente ndo ent  regue qualquer documento escrito e este ndo seja
exigivel para a validade ou a prova do facto a registar, deve a entidade registadora
elaborar uma nota escrita justificativa do registo.

Artigo 68.°
Mengdes nas contas de registo individualizado

1 - Em relacéo a cada titular séo abertas, em separado, contas por categoria de valor
mobiliario que, além das menc¢des actualizadas dos elementos constantes das alineas

a) e b) do n.° 1 do artigo 44.°, contém:

a) A identificacao do titular e, em caso de contitularidade, do representante comum;
b) Os langamentos a crédito e a débito das quantidades adquiridas e alienadas, com
identificacdo da conta onde se fizeram, respectivamente, os lancamentos a débito e a
crédito;

¢) O saldo de valores mobiliarios existente em cada momento;

d) A atribuicéio e o pagamento de dividendos, juros e outros rendimentos;

e) A subscricdo e a aquisi¢do de valores mobiliarios, do mesmo ou de diferente tipo, a
gue os valores mobiliarios registados confiram direito;

f) O destaque de direitos inerentes ou de valores mobiliarios e, neste caso, a conta
onde passaram a estar registados;

g) A constituicdo, a modificagcdo e a extingdo de usufruto, penhor, arresto, penhora ou
qualquer outra situagdo juridica que onere 0s va lores mobiliarios registados;

h) Os bloqueios e o seu cancelamento;

i) A propositura de acg¢@es judiciais relativas aos valores mobiliarios registados ou ao
proprio registo e as respectivas decisoes;

j) Outras referéncias que sejam exigidas pela natur eza ou pelas caracteristicas dos
valores mobiliérios registados.



2 - As mencdes referidas no nimero anterior devem incluir a data da inscricdo e a
referéncia abreviada aos documentos que lhes serviram de base.

3 - Se os valores mobiliarios tiverem sido emitidos por entidade que tenha como lei
pessoal uma lei estrangeira, o registo é efectuado, no que respeita as mengdes
equivalentes as referidas nas alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 44.°, com base em
declaracdo do requerente, acompanhada do parecer jur idico previsto no n.° 1 do artigo
231.°, quando exigido nos termos deste artigo.

Artigo 69.°
Data e prioridade dos registos

1 - Os registos oficiosos sao lavrados com a data do facto registado.

2 - Os registos requeridos pelos interessados séo lavrado s com a data de apresentacao
do requerimento de registo.

3 - Se mais de um registo se reportar a mesma data, a prioridade do registo é decidida
pelo momento de verificacdo do facto ou da apresentacdo, conforme o registo seja
oficioso ou dependente de apr  esentacao.

4 - Os registos relativos a valores mobilidrios escriturais bloqueados reportam -se a
data da cessacgédo do bloqueio.

5 - O registo provisério convertido em definitivo conserva a data que tinha como
provisoério.

6 - Em caso de recusa, o regist o feito na sequéncia de reclamacao para a entidade
registadora ou de recurso julgado procedente é feito com a data correspondente ao
acto recusado.

Artigo 70.°
Sucessao de registos

A inscri¢do da aquisi¢éo de valores mobiliarios, bem como da constituigdo , modificaco
ou extin¢ao de usufruto, penhor ou de outras situag@es juridicas que onerem os valores
mobiliarios registados, exige a prévia inscricdo a favor do disponente.

Artigo 71.°
Transferéncia de valores mobiliarios escriturais entre contas

1 - A transferéncia dos valores mobiliarios escriturais entre contas do mesmo ou de
distintos titulares opera  -se pelo langamento a débito na conta de origem e a crédito
na conta de destino.

2 - As transferéncias entre contas integradas em sistema centralizado séo feitas em
conformidade com os valores globais a transferir, comunicados pela entidade gestora
do sistema centralizado de valores mobiliarios.

Artigo 72.°
Bloqueio



1 - Estédo obrigatoriamente sujeitos a bloqueio os valores mobiliarios escriturais:

a) Em relagdo aos quais tenham sido passados certificados para exercicio de direitos
a eles inerentes, durante o prazo de vigéncia indicado no certificado, quando o
exercicio daqueles direitos dependa da manutencao da titularidade até a data desse
exercici o;

b) Em relacdo aos quais tenha sido passado certificado para valer como titulo
executivo, devendo o bloqueio manter -se até a devolucéo do original do certificado ou
até a apresentacao de certiddo da decisédo final do processo executivo;

¢) Que sejam objecto de penhora ou de outros actos de apreensao judicial, enquanto
esta se mantiver;

d) Que sejam objecto de oferta publica de venda ou, quando ja tenham sido emitidos,

gue integrem a contrapartida em oferta publica de troca, devendo o bl ogueio manter -
se até a liquidagdo da operacdo ou até a cessacgdo da oferta em momento anterior.

2 - O bloqueio pode também ser efectuado:

a) Por iniciativa do titular, em qualquer caso;

b) Por iniciativa de intermediario financeiro, quanto aos valores mobiliarios em relacéo
aos quais lhe tenha sido dada ou transmitida ordem de venda em mercado registado.

3 - O bloqueio consiste num registo em conta, com indicacdo do seu fundamento, do
prazo de vigéncia e da quantidade de valores mobiliarios abrangido S.

4 - Durante o prazo de vigéncia do blogqueio, a entidade registadora fica proibida de
transferir os valores mobiliarios bloqueados.
SUBSECCAO IlI

Valor e vicios do registo

Artigo 73.°
Primeira inscric&o

1 - Os valores mobiliarios escriturais const ituem -se por registo em contas
individualizadas abertas junto das entidades registadoras.

2 - O primeiro registo é efectuado com base nos elementos relevantes do registo de
emissdo comunicados pelo emitente.

3 - Se a entidade registadora tiver aberto c ontas de subscricdo, o registo efectua -se
por conversdo dessas contas em contas de registo individualizado.

Artigo 74.°
Valor do registo

1 - O registo em conta individualizada de valores mobiliarios escriturais faz presumir



gue o direito existe e que pe rtence ao titular da conta, nos precisos termos dos
respectivos registos.

2 - Salvo indicacéo diversa constante da respectiva conta, as quotas dos contitulares
de uma mesma conta de valores mobiliarios escriturais presumem -se iguais.

3 - Quando esteja em causa o cumprimento de deveres de informacao, de publicidade
ou de lancamento de oferta pablica de aquisicéo, a presuncao de titularidade resultante

do registo pode ser ilidida, para esse efeito, perante a autoridade de supervisdo ou
por iniciativa dest a.

Artigo 75.°
Prioridade de direitos

Os direitos registados sobre os mesmos valores mobiliarios prevalecem uns sobre os
outros pela ordem de prioridade dos respectivos registos.

Artigo 76.°
Extingéo dos efeitos do registo

1 - Os efeitos do registo extinguem -se por caducidade ou por cancelamento.
2 - O cancelamento é lavrado oficiosamente ou a requerimento do interessado.

Artigo 77.°
Recusa do registo

1 - O registo é recusado nos seguintes casos:

a) Nao estar o facto sujeito a registo;

b) Nao ser competente a entidade registadora;

¢) N&o ter o requerente legitimidade;

d) Ser manifesta a nulidade do facto a registar;

e) Ser manifesta a inadequacao dos documentos apresentados;

f) Ter o regi sto sido lavrado como provisério por davidas e estas ndo se mostrem
removidas.

2 - Quando ndo deva ser recusado, o registo pode ser lavrado como provisério por
insuficiéncia documental.

3 - O registo lavrado como provisério caduca se a causa da proviso riedade ndo for
removida no prazo de 30 dias.

Artigo 78.°
Prova do registo

1 - Oregisto prova -se por certificado emitido pela entidade registadora.



2 - O certificado prova a existéncia do registo da titularidade dos valores mobiliarios a
gue respeita e dos direitos de usufruto, de penhor e de quaisquer outras situacdes
juridicas que especifique, com referéncia a data em que foi emitido ou pelo prazo nele
mencionado.

3 - O certificado pode ser pedido por quem tenha legitimidade para requerer o registo
4 - Os credores, judicialmente reconhecidos, do titular dos valores mobiliarios podem
requerer certiddo afirmativa ou negativa da existéncia de quaisquer situacdes que

onerem esses valores mobiliarios.

Artigo 79.°
Rectificacdo e impugnacéo dos actos de registo

1 - Os registos podem ser rectificados pela entidade registadora, oficiosamente ou por
iniciativa dos interessados.

2 - A rectificagdo retroage a data do registo rectificado, sem prejuizo dos direitos de
terceiros de boa fé.

3 - Os actos de registo ou a sua recusa sdo impugnaveis junto dos tribunais comuns

até 90 dias apds o conhecimento do facto pelo impugnante, desde que ainda nao
tenham decorrido trés anos apés a data do registo.

SUBSECCAO IV

Transmissédo, constituicdo e exercicio de direitos
Artigo 80.°
Transmisséo
1 - Os valores mobiliarios escriturais transmitem -se pelo registo na conta do
adquirente.

2 - A compra em mercado regulamentado de valores mobiliarios escriturais confere ao
comprador, independentemente do registo e a p artir da realizacdo da operacao,
legitimidade para a sua venda nesse mercado.

Artigo 81.°
Penhor
1 - O penhor de valores mobiliarios constitui -se pelo registo na conta do titular dos
valores mobiliarios, com indicagdo da quantidade de valores mobiliario s dados em

penhor, da obrigacdo garantida e da identificacdo do beneficiario.

2 - O penhor pode ser constituido por registo em conta do credor pignoraticio, quando
o direito de voto lhe tiver sido atribuido.

3 - A entidade registadora onde esta aberta a conta dos valores mobilidrios
empenhados ndo pode efectuar a transferéncia desses valores para conta aberta em
outra entidade registadora, sem prévia comunicagao ao credor pignoraticio.



4 - Salvo convencdo em contrario, os direitos inerentes aos valore s mobiliarios
empenhados séo exercidos pelo titular dos valores mobilidrios empenhados.

5 - O disposto nos n.os 1 a 3 é aplicavel, com as devidas adaptacfes, a constituicao
do usufruto e de quaisquer outras situagles juridicas que onerem os valores
mobil iarios.

Artigo 82.°
Penhora

A penhora e outros actos de apreensao judicial de valores mobiliarios escriturais
realizam -se preferencialmente mediante comunicacdo electronica a entidade
registadora, pelo agente de execucdo, de que os valores mobiliarios f icam a ordem
deste.

Artigo 83.°
Exercicio de direitos

Se os direitos inerentes a valores mobilidrios ndo forem exercidos através da entidade
registadora, podem sé -lo pela apresentacdo dos certificados a que se refere o artigo
78.°

Artigo 84.°
Titulo executivo

Os certificados passados pelas entidades registadoras relativos a valores mobiliarios
escriturais valem como titulo executivo, se mencionarem o fim a que se destinam, se

forem emitidos por prazo indeterminado e se a assinatura do representante d a
entidade registadora e os seus poderes estiverem reconhecidos por notario.

SUBSECCAO V
Deveres das entidades registadoras

Artigo 85.°
Prestacdo de informacdes

1 - As entidades registadoras de valores mobiliarios escriturais devem prestar, pela
forma que em cada situacdo se mostre mais adequada, as informac¢des que lhe sejam
solicitadas:

a) Pelos titulares dos valores mobiliarios, em relagdo aos elementos consta ntes das
contas abertas em seu nome;

b) Pelos titulares de direitos de usufruto, de penhor e de outras situac¢des juridicas que
onerem valores mobiliarios registados, em relagdo aos respectivos direitos;

c) Pelos emitentes, em relacdo a elementos consta ntes das contas de valores
mobilidrios nominativos.

2 - O dever de informacdo abrange os elementos constantes dos documentos que
serviram de base aos registos.



3 - Se os valores mobiliarios estiverem integrados em sistema centralizado, os pedidos
de in formacéao pelos emitentes podem ser dirigidos a entidade gestora desse sistema,
gue os transmite a cada uma das entidades registadoras.

4 - A entidade registadora deve tomar a iniciativa de enviar a cada um dos titulares
de valores mobiliarios registados:

a) O extracto previsto no artigo 323.° -C;
b) Os elementos necessarios para o atempado cumprimento das obrigacdes fiscais.

Artigo 86.°
Acesso a informacao

Além das pessoas referidas na lei ou expressamente autorizadas pelo titular, tém
acesso a info rmacao sobre os factos e as situacdes juridicas constantes dos registos e
dos documentos que lhes servem de base:

a) A CMVM e o Banco de Portugal, no exercicio das suas funcdes;

b) Através da CMVM as autoridades de supervisdo de outros Estados, nos ter mos
previstos no estatuto daquela entidade;

¢) Os intermediarios financeiros a quem tenha sido dada ordem de alienacéo dos
valores mobiliarios registados.

Artigo 87.°
Responsabilidade civil

1 - As entidades registadoras de valores mobiliarios escritura is respondem pelos danos
causados aos titulares de direitos sobre esses valores ou a terceiros, em consequéncia

de omissao, irregularidade, erro, insuficiéncia ou demora na realizag&o dos registos ou
destruicdo destes, salvo se provarem que houve culpa dos lesados.

2 - As entidades registadoras tém direito de regresso contra a entidade gestora do
sistema centralizado pela indemnizacdo devida nos termos do numero anterior,
sempre que os factos em que a responsabilidade se baseia Ihe sejam imputaveis.

3 - Sempre que possivel, a indemnizacéo é fixada em valores mobilidrios da mesma
categoria daqueles a que o registo se refere.

SECCAO Il
Sistema centralizado

Artigo 88.°
Estrutura e funcdes do sistema centralizado

1 - Os sistemas centralizados de valores mobiliarios sédo formados por conjuntos
interligados de contas, através das quais se processa a constituicdo e a transferéncia



dos valores mobiliarios nele integrados e se assegura o controlo de quantidade dos
valore s mobiliarios em circulacdo e dos direitos sobre eles constituidos.

2 - Os sistemas centralizados de valores mobiliarios s6 podem ser geridos por
entidades que preencham os requisitos fixados em lei especial.

3 - O disposto na presente seccdo nao é apl icavel aos sistemas centralizados
directamente geridos pelo Banco de Portugal.

Artigo 89.°
Regras operacionais

1 - As regras operacionais necessarias ao funcionamento de sistema centralizado séo
estabelecidas pela respectiva entidade gestora, estando su jeitas a registo.

2 - A CMVM recusa o registo ou impde modificacbes sempre que as considere
insuficientes ou contrérias a disposicao legal ou regulamentar.

Artigo 90.°
Integragdo e exclusdo de valores mobiliarios

1 - A integracdo em sistema centralizad 0 abrange todos os valores mobiliarios da
mesma categoria, depende de solicitacdo do emitente e realiza -se atraveés de registo
em conta aberta no sistema centralizado.

2 - Os valores mobiliarios que ndo estejam obrigatoriamente integrados em sistema
centr alizado podem dele ser excluidos por solicitagdo do emitente.

Artigo 91.°
Contas integrantes do sistema centralizado

1 - O sistema centralizado é constituido, pelo menos, pelas seguintes contas:
a) Contas de emisséo, abertas no emitente, nos termos do n.° 1 do artigo 44.%;

b) Contas de registo individualizado, abertas junto dos intermediarios financeiros para
o efeito autorizados;

c) Contas de controlo da emisséo, abertas por cada um dos emitentes na entidade
gestora do sistema, nos termos da aline a a) do n.° 3 do artigo 44.%;

d) Contas de controlo das contas de registo individualizado, abertas pelos
intermediérios financeiros na entidade gestora do sistema.

2 - Se os valores mobiliarios tiverem sido emitidos por entidade que tenha como lei
pess oal uma lei estrangeira, a conta de emisséo a que se refere a alinea a) don.° 1
pode ser aberta em intermediario financeiro autorizado a actuar em Portugal ou ser
substituida por elementos fornecidos por outro sistema centralizado com o qual exista
coorde nacdo adequada.

3 - As contas de registo individualizado podem também ser abertas junto de
intermediérios financeiros reconhecidos pela entidade gestora do sistema centralizado,
desde que estejam organizadas em condi¢Bes de eficiéncia, segurangca e contro lo



equivalentes as exigidas aos intermediarios financeiros autorizados a exercer a sua
actividade em Portugal.

4 - As contas a que se refere a alinea d) do n.° 1 sédo contas globais abertas em nome

de cada uma das entidades autorizadas a movimentar contas de registo
individualizado, devendo, em relacdo a cada categoria de valores mobiliarios, o
somatorio dos respectivos saldos ser igual ao somatorio dos saldos apurados em cada

uma das contas de registo individualizado.

5 - As contas a que se refere a alinea d) do n.° 1 devem revelar em separado as
guantidades de valores mobiliarios de que cada intermediario financeiro registador é
titular.

6 - Nos casos previstos em regulamento da CMVM, podem ser abertas directamente
junto da entidade gestora do sistema centralizado contas de registo individualizado,
as quais se aplica o regime juridico das contas da mesma natureza junto dos
intermediérios financeiros.

7 - Devem ser abertas junto da entidade gestora do sistema central izado subcontas
especificas relativas a valores mobiliarios empenhados ou que ndo possam ser
transferidos ou que, por outras circunstancias, nao satisfacam os requisitos de
negociabilidade em mercado regulamentado.

Artigo 92.°
Controlo dos valores mobili arios em circulagao

1 - A entidade gestora do sistema centralizado deve adoptar as medidas necessarias
para prevenir e corrigir qualquer divergéncia entre a quantidade, total e por categorias,
de valores mobiliarios emitidos e a quantidade dos que se enco ntram em circulacao.

2 - Se as contas a que se refere 0 n.° 1 do artigo anterior respeitarem apenas a uma
parte da categoria, o controlo da totalidade da categoria € assegurado através de
coordenacéo adequada com outros sistemas centralizados.

Artigo 9 3.°
Informacdes a prestar ao emitente

A entidade gestora do sistema centralizado deve fornecer ao emitente informagéo
sobre:

a) A conversao de valores mobiliarios escriturais em titulados ou destes em escriturais;

b) Os elementos necessarios para o0 ex ercicio dos direitos patrimoniais inerentes aos
valores mobiliarios registados e para o controlo desse exercicio pelo emitente.

Artigo 94.°
Responsabilidade civil

1 - A entidade gestora do sistema centralizado responde pelos danos causados aos
intermediarios financeiros e aos emitentes em consequéncia de omisséao,
irregularidade, erro, insuficiéncia ou demora na realizagdo dos registos que lhe
compete efectuarenat ransmisséo das informag¢fes que deve fornecer, salvo se provar
gue houve culpa dos lesados.



2 - A entidade gestora do sistema centralizado tem direito de regresso contra os
intermediarios financeiros pelas indemnizacfes pagas aos emitentes, e contra estes
pelas indemnizagfes que tenha de pagar aqueles, sempre que os factos em que a
responsabilidade se baseia sejam imputaveis, conforme os casos, aos intermediarios
financeiros ou aos emitentes.

CAPITULO Il
Valores mobiliarios titulados

SECCAO |
Titulos

Artigo 95.°
Emisséao e entrega dos titulos

A emissédo e entrega dos titulos ao primeiro titular constitui dever do emitente, que
suporta os respectivos encargos.

Artigo 96.°
Cautelas

Enquanto ndo forem emitidos os titulos, a posi¢éo juridica do titular pode ser provada
através de cautelas passadas pelo emitente ou pelo intermediario financeiro colocador
da emisséo.

Artigo 97.°
Mencdes nos titulos
1 8 Dos titulos devem constar, além das menc¢Bes referidas nas alineas a) e b) do n.°
1 do artigo 44.°, os seguintes elementos:
a) Nimero de ordem
b) Quantidade de dire itos representados no titulo e, se for o caso, valor nominal global;

c) ldentificagdo do titular.

2 - Os titulos séo assinados, ainda que através de chancela, por um titular do 6rgéo
de administracdo do emitente.

3 - A alteracdo de qualquer dos elementos constantes do titulo pode ser feita por
substituicdo do titulo ou, desde que subscrita nos termos do namero anterior, no
respectivo texto.

Artigo 98.°
Divisdo e concentragdo de titulos

Os titulos representam uma ou mais unidades da mesma categoria de valores
mobiliarios, podendo o titular solicitar a divisdo ou concentracéo de titulos, suportando
0S respectivos encargos.



SECCAO Il
Depdsito

Artigo 99.°
Modalidades de depésito

1 - O deposito de valores mobiliarios titulados efectua -se:
a) Em intermediario financeiro autorizado, por iniciativa do seu titular;

b) Em sistema centralizado, nos casos em que a lei o imponha ou por iniciativa do
emitente.

2 - Os valores mobiliariost itulados sao obrigatoriamente depositados:

a) Em sistema centralizado, quando estejam admitidos & negociagdo em mercado
regulamentado;

b) Em intermediéario financeiro ou em sistema centralizado, quando toda a emisséo ou
série seja representada por um sé titulo.

3 - A entidade depositaria deve manter contas de registo separadas por titular.

4 - Os titulos nominativos depositados em intermediério financeiro mantém o seu
ndmero de ordem.

5 - Aos valores mobiliarios a que se refere a alinea b) do n.° 2, quando ndo estejam
integrados em sistema centralizado, aplica -se 0 regime dos valores mobiliarios
escriturais registados num Unico intermediério financeiro.

Artigo 100.°
Titularidade dos valores mobiliarios depositados

1 - Atitularidade sobre os valores mobilirios titulados depositados nédo se transmite
para a entidade depositaria, nem esta pode utiliza -los para fins diferentes dos que
resultem do contrato de depdsito.

2 - Emcaso de f aléncia da entidade depositaria, os valores mobiliarios ndo podem ser
apreendidos para a massa falida, assistindo aos titulares o direito de reclamar a sua
separacao e restituicao.

SECCAO Il
Transmisséo, constituicdo e exercicio de direitos

Artigo 101. ©°
Transmissédo de valores mobiliarios titulados ao portador

(Revogado.)



Artigo 102.°
Transmissao de valores mobiliarios titulados nominativos

1 - Os valores mobiliarios titulados nominativos transmitem -se por declaracao de
transmisséo, escrita no titulo, a favor do transmissario, seguida de registo junto do
emitente ou junto de intermediario financeiro que o represente.

2 - A declaragdo de transmisséo entre vivos é efectuada:

a) Pelo depositario, nos valores mobiliarios em depdsito ndo centrali zado, que lavra
igualmente o respectivo registo na conta do transmissario;

b) Pelo funcionario judicial competente, quando a transmisséo dos valores mobiliarios
resulte de sentenga ou de venda judicial;

c¢) Pelo transmitente, em qualquer outra situacao.
3 - A declaracao de transmisséo por morte do titular é efectuada:
a) Havendo partilha judicial, nos termos da alinea b) do nimero anterior;

b) Nos restantes casos, pelo cabeca -de-casal ou pelo notario que lavrou a escritura de
partilha.

4 - Tem le gitimidade para requerer o registo junto do emitente qualquer das entidades
referidas nos n.os 2 e 3.

5 - Atransmisséo produz efeitos a partir da data do requerimento de registo junto do
emitente.

6 - Os registos junto do emitente, relativos aos titulos nominativos, sdo gratuitos.

7 - O emitente ndo pode, para qualquer efeito, opor ao interessado a falta de realizacdo
de um registo que devesse ter efectuado nos termos dos nimeros anteriores.

Artigo 103.°
Usufruto e penhor

A constituicdo, mod ificacdo ou extingdo de usufruto, de penhor ou de quaisquer
situacdes juridicas que onerem os valores mobiliarios titulados é feita nos termos
correspondentes aos estabelecidos para a transmissdo da titularidade dos valores
mobiliérios.

Artigo 104.°
Exer cicio de direitos

1 - (Revogado.)

2 - Os direitos inerentes aos valores mobiliarios titulados nominativos ndo integrados
em sistema centralizado sdo exercidos de acordo com o0 que constar no registo do
emitente.



3 - Os titulos podem ter cupdes destinado s ao exercicio de direitos inerentes aos
valores mobiliarios.

SECCAO IV
Valores mobiliarios titulados em sistema centralizado

Artigo 105.°
Regime aplicavel

Aos valores mobiliarios titulados integrados em sistema centralizado é aplicavel o
disposto para os valores mobiliarios escriturais integrados em sistema centralizado.

Artigo 106.°
Integragdo em sistema centralizado

1 - ApOs o depdsito dos titulos no sistema centralizado, os valores mobiliarios séo
registados em conta, devendo mencionar -se nos titulos a integragdo em sistema
centralizado e respectiva data.

2 - A entidade gestora do sistema centralizado pode entregar os titulos junto dela
depositados a guarda de intermediario financeiro autorizado a recebé -los, mantendo
aquela entidade a totalid ade dos seus deveres e a responsabilidade para com o
depositante.

Artigo 107.°
Exclusdo de sistema centralizado

A exclusao dos valores mobilirios titulados do sistema centralizado s6 pode realizar

se ap6s a entidade gestora desse sistema se ter assegur ado de que os titulos
reproduzem os elementos constantes do registo, deles fazendo constar a mencao e a

data da excluséo.



TITULO 1l
Ofertas publicas

CAPITULO |
Disposicdes comuns

SECCAO |
Principios gerais

Artigo 108.°
Direito aplicavel

1 - Sem prejuizo do disposto nos n.os 2 e 3 do artigo 145.°, as disposic¢des deste titulo

e os regulamentos que as complementam aplicam -se as ofertas publicas dirigidas
especificamente a pessoas com residéncia ou estabelecimento em Portugal, seja qual

fora lei pessoal do oferente ou do emitente e o direito aplicavel aos valores mobiliarios

gue sao objecto da oferta.

2 - As ofertas publicas de aquisigéo previstas no artigo 145.° -A:

a) No que respeita a contrapartida proposta, ao processamento da oferta, ao contetido
do prospecto da oferta e a divulgacéo da oferta, aplica -se alei do Estado membro cuja
autoridade supervisora seja competente para a supervisao da oferta;

b) No que resp eita & informacéo aos trabalhadores da sociedade visada, a
percentagem de direitos de voto que constitui dominio, as derrogacdes ou dispensas

ao dever de lancamento de oferta publica de aquisicéo e as limitagdes de poderes do

6rgdo de administracdo da soci edade visada, aplica -se a lei pessoal da sociedade
emitente dos valores mobiliarios objecto da oferta.

Artigo 109.°
Oferta publica

1 - Considera -se publica a oferta relativa a valores mobiliarios dirigida, no todo ou em
parte, a destinatarios indetermin ados.

2 - Aindeterminacao dos destinatarios ndo € prejudicada pela circunstancia de a oferta
se realizar através de multiplas comunicagfes padronizadas, ainda que enderecadas a
destinatéarios individualmente identificados.

3 - Considera -se também publi ca:

a) A oferta dirigida a generalidade dos accionistas de sociedade aberta, ainda que o
respectivo capital social esteja representado por acgdes nominativas;

b) A oferta que, no todo ou em parte, seja precedida ou acompanhada de prospeccao
ou de recol ha de intencBes de investimento junto de destinatarios indeterminados ou
de promocao publicitaria;

c) A oferta dirigida a, pelo menos, 150 pessoas que sejam investidores nao
qualificados, por Estado membro.



Artigo 110.°
Ofertas particulares

1 - S&o0 sem pre havidas como particulares:

a) As ofertas relativas a valores mobiliarios dirigidas apenas a investidores
qualificados;

b) As ofertas de subscricdo dirigidas por sociedades com o capital fechado ao
investimento do publico a generalidade dos seus acc ionistas, fora do caso previsto na
alinea b) do n.° 3 do artigo anterior.

2 - As ofertas particulares dirigidas por sociedades abertas e por sociedades emitentes
de valores mobiliarios negociados em mercado ficam sujeitas a comunicagdo
subsequente a CMVM  para efeitos estatisticos.

Artigo 110.° -A
Qualificacéo facultativa

(Revogado.)

Artigo 110.° -B
Ofertas publicas de distribuicdo em cascata

1 - Quando, por aplicacdo do disposto no artigo 109.°, a revenda ou colocacéo final
por intermediério financeiro seja considerada oferta publica, o intermediério financeiro
oferente pode, se houver consentimento escrito do emitente ou da pessoa responsavel
pela sua elaboracéo, usar prospeto valido previamente divulgado, que se mantenha
atualizado nos termos do artigo 142.°,

2 - O consentimento referido no niimero anterior pode ser dado no préprio prospeto.
3 - As ofertas publicas referidas no n.° 1 no é aplicavel o disposto no n.° 2 do artigo

112.°, nos n.°s 1 e 2 do artigo 124.°, nos artigos 126.°a 130.° e no n.° 3 do artigo
133.°,
Artigo 111.°
Ambito

1 - Exceptuam -se do ambito de aplicacdo do presente titulo:

a) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios ndo representativos de

capital social emitidos por um Estado membro ou por uma das suas autor idades
regionais ou locais e as ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios que

gozem de garantia incondicional e irrevogavel por um daqueles Estados ou por uma

destas autoridades regionais ou locais;

b) As ofertas publicas de valores mobilia rios emitidos pelo Banco Central Europeu ou
pelo banco central de um dos Estados membros;

c) As ofertas relativas a valores mobilidrios emitidos por uma instituicdo de
investimento colectivo de tipo aberto realizadas pelo emitente ou por sua conta;



d) As ofertas em mercado regulamentado ou sistema de negociacdo multilateral
registado na CMVM que sejam apresentadas exclusivamente através dos meios de
comunicacdo proprios desse mercado ou sistema e que ndo sejam precedidas ou
acompanhadas de prospeccao ou de recolha de intencdes de investimento junto de
destinatarios indeterminados ou de promocéo publicitaria;

e) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios de valor nominal unitario
igual ou superior a (euro) 100 000 ou cujo preco de subscr icdo ou de venda por
destinatario seja igual ou superior aguele montante, por cada oferta distinta;

f) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios ndo representativos de
capital social emitidos por organismos publicos internacionais de que facam parte um
ou vérios Estados membros;

g) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios emitidos por associagdes
regularmente constituidas ou por entidades sem fins lucrativos, reconhecidas por um

Estado membro, com o objectivo de obterem 0S Meios necessarios para consecugao
dos seus objectivos nao lucrativos;

h) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios néo representativos de
capital social emitidos de forma continua ou repetida por instituicbes de crédito, na
condicdo de esses valores mobiliarios:

i) Ndo serem subordinados, convertiveis ou passiveis de troca;

i) Nao conferirem o direito de aquisi¢cao de outros tipos de valores mobiliarios
e ndo estarem associados a um instrumento derivado;

iii) Certificarem a recepcgéo de depdsitos reembolséaveis;

iv) Serem abrangidos pelo Fundo de Garantia de Depdsitos previsto no Regime

Geral das Instituicbes de Crédito e de Sociedades Financeiras ou por outro

regime de garantia de depdsitos ao abrigo da D irectiva n.° 94/19/CE , do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 30 de Maio, relativa aos sistemas de
garantia de depdsitos;

i) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios cujo valor total na Unido
Europeia seja inferior a a4 5 000 000, calculado em f
longo de um periodo de 12 meses;

j) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios n ao representativos de

capital social emitidos de maneira continua ou repetida por instituicdes de crédito,

guando o valor total da oferta na Uni«o Europeia seja
em funcéo das ofertas realizadas ao longo de um periodo de 1 2 meses, desde que tais

valores mobiliarios:
i) Nao sejam subordinados, convertiveis ou passiveis de troca;

i) N&o confiram o direito de subscricdo ou aquisicdo de outros tipos de valores
mobilidrios nem estejam associados a um instrumento derivado ;

[) As ofertas publicas de subscricdo de ac¢Bes emitidas em substituicdo de accdes ja


http://www.dre.pt/cgi/eurlex.asp?ano=1994&id=394L0019

emitidas da mesma categoria, se a emissdo dessas novas acc¢des ndo implicar um
aumento do capital emitido.

m) As ofertas publicas de aquisi¢éo de valores mobiliarios emi tidos por organismos de
investimento coletivo

n) As ofertas publicas de valores mobiliarios representativos de divida emitidos por
prazo inferior a um ano.

2 - Para efeitos das alineas h) e j) do numero anterior, entende -se por emissdo de
maneira cont inua ou repetida o conjunto de emissdes que envolva pelo menos duas
emissdes distintas de valores mobiliarios de tipo e ou categoria semelhante ao longo

de um periodo de 12 meses.

3 - Nos casos das alineas a), b), i) e j) do n.° 1, o emitente tem o direi to de elaborar
um prospecto, ficando este sujeito as regras do presente Cédigo e dos diplomas que
o complementem.

4 - (Revogado.)

Artigo 112.°
Igualdade de tratamento

1 - As ofertas publicas devem ser realizadas em condi¢des que assegurem tratamento
igual aos destinatarios, sem prejuizo da possibilidade prevista no n.° 2 do artigo 124.°

2 - Se a quantidade total dos valores mobiliarios que sdo objecto das declaragbes de
aceitacdo pelos destinatarios for superior & quantidade dos valores mobiliarios
oferecidos, procede -se arateio ha proporcao dos valores mobiliarios cuja alienagéo ou
aquisicdo for pretendida pelos destinatarios, salvo se critério diverso resultar de
disposicéo legal ou ndo merecer oposicao da CMVM na aprovagdo do prospecto.

3 - Quand o, nos termos do presente Cddigo, nao for exigivel a elaboragdo de um
prospecto, as informacdes de importancia significativa fornecidas por um emitente ou
oferente e dirigidas a investidores qualificados ou a categorias especiais de
investidores, incluindo as informacBes divulgadas no contexto de reunifes
relacionadas com ofertas de valores mobilidrios, devem ser divulgadas a todos os
investidores qualificados ou a todas as categorias especiais de investidores a que a
oferta exclusivamente se dirija.

4 - Quando deva ser publicado um prospecto, as informacdes a que se refere o niimero
anterior devem ser incluidas nesse prospecto ou huma adenda ao prospecto.

Artigo 113.°
Intermediacao obrigatéria

1 - As ofertas publicas relativas a valores mobiliarios em q ue seja exigivel prospecto
devem ser realizadas com intervencdo de intermediario financeiro, que presta pelo
Mmenos 0S seguintes servicos:

a) Assisténcia e colocacéo, nas ofertas publicas de distribuicéo;



b) Assisténcia a partir do andncio preliminar e recepcao das declarac8es de aceitacao,
nas ofertas publicas de aquisicéao.

2 - As funcgdes correspondentes as referidas no numero anterior podem ser
desempenhadas pelo oferente, quando este seja intermediario financeiro autorizado a
exercé -las.

SECCAO Il
Aprovacédo de prospecto, registo e publicidade

Artigo 114.°
Aprovacéo de prospecto e registo prévio

1 - Os prospectos de oferta publica de distribuicdo estdo sujeitos a aprovagéo pela
CMVM.

2 - Arealizacdo de oferta publica de aquisi¢cdo esta sujeita a registo prévio na CMVM.

Artigo 115.°
Instrugcdo do pedido

1 - O pedido de registo ou de aprovacdo de prospecto é instruido com 0s seguintes
documentos:

a) Copia da deliberagdo de lancamento tomada pelos 6rgdos competentes do oferente
e das decisdes administrativas exigiveis;

b) Copia dos estatutos do emitente dos valores mobiliarios sobre que incide a oferta;

¢) Cépia dos estatutos do oferente;

d) C ertidao actualizada do registo comercial do emitente;

e) Certidao actualizada do registo comercial do oferente;

f) Copia dos relatérios de gestéo e de contas, dos pareceres dos 6rgaos de fiscalizagdo

e da certificacdo legal de contas do emitente respei tante aos periodos exigiveis nos
termos do Regulamento (CE) n.° 809/2004 , da Comissao, de 29 de Abril;

g) Relatério ou parecer de audi tor elaborado nos termos dos artigos 8.° e 9.%

h) Cddigo de identificacdo dos valores mobiliarios que sdo objecto da oferta;

i) Coépia do contrato celebrado com o intermediario financeiro encarregado da
assisténcia;

j) Cépia do contrato de colocacdo e do contrato de consércio de colocacéo, se existir;

[) Cépia do contrato de fomento de mercado, do contrato de estabilizagdo e do contrato
de opcao de distribuicdo de lote suplementar, se existirem;

m) Projecto de prospecto;
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n) Informacéo financeira pré -forma, quando exigivel;
0) Projecto de anuncio de lancamento, quando exigivel;
p) Relatdrios periciais, quando exigiveis.

2 - Ajuncéo de documentos pode ser substituida pela indicacdo de que os mesmos ja
se encontram, em termos actualizados, em poder da CMVM.

3 - A CMVM pode solicitar ao oferente, ao emitente ou a qualquer pessoa que com
estes se encontre em alguma das situacfes previstas do n.° 1 do artigo 20.° as
informacdes complementares que sejam necessarias para a apreciacdo da oferta.

Artigo 116.°
Relatérios e contas especiais

(Revogado.)

Artigo 117.°
Legalidade da oferta

O oferente assegura que a oferta cumpre as normas legais e regulamentares
aplicaveis, nomeadamente as relativas a licitude do seu objecto, a transmissibilidade
dos valores mobiliarios e, quando for o caso, a sua emissao.

Artigo 118.°
Deciséao

1 - A aprov acdo do prospecto, o registo ou a sua recusa devem ser comunicados ao
oferente:

a) No prazo de oito dias, em oferta publica de aquisi¢do;

b) No prazo de 10 dias, em ofertas publicas de distribui¢do, salvo se respeitantes a
emitentes que ndo tenham prev iamente realizado qualquer oferta publica de
distribuicdo ou admissdo a negociacdo em mercado regulamentado, caso em que o
prazo é de 20 dias.

2 - Os prazos referidos no nimero anterior contam -se a partir da recepgédo do pedido
ou das informacBes compleme  ntares solicitadas ao oferente ou a terceiros.

3 - A necessidade de prestacao de informa¢des complementares é comunicada, em
termos fundamentados, ao oferente no prazo correspondente referido no n.° 1.

4 - A auséncia de decisé@o no prazo referido no n.° 1 implica o indeferimento tacito do
pedido.

5 - A aprovacao do prospecto é o acto que implica a verificagdo da sua conformidade
com as exigéncias de completude, veracidade, actualidade, clareza, objectividade e
licitude da informacé&o.



6 - O registo de oferta publica de aquisicdo implica a aprovacdo do respectivo
prospecto e baseia -se em critérios de legalidade.

7 - A aprovacédo do prospecto e o registo ndo envolvem qualquer garantia quanto ao
conteudo da informacéo, a situagcao econdémica ou financeira do oferente, do emitente
ou do garante, a viabilidade da oferta ou a qualidade dos valores mobiliarios.

8 - As decisdes da CMVM de aprovacdo de prospecto e de concessédo de registo de

oferta publica de aquisicdo sao divulgadas através do seu sistema de di fusdo de
informacao.

9 - A decisdo da CMVM de aprovacao de prospeto de oferta piblica de distribuicao,

bem como de aprovagdo de adenda ou de retificacdo, € notificada a Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados na mesma data em que a deci séo é
notificada, conforme os casos, ao oferente, ao emitente ou a pessoa que solicita a

admissao a negociacdo num mercado regulamentado.

10 - A notificacdo referida no namero anterior € acompanhada de uma cépia do
prospeto, adenda ou retificagdo, conform € 0 caso.

Artigo 119.°
Recusa de aprovacéo de prospecto e de registo

1 - O registo da oferta é recusado apenas quando:

a) Algum dos documentos que instruem o pedido for falso ou desconforme com os
requisitos legais ou regulamentares;

b) A oferta for ilegal ou envolver fraude a lei.

2 - Aaprovacdao do prospecto é recusada apenas quando se verificar a situacao prevista
na alinea a) do nimero anterior.

3 - Antes da recusa, a CMVM deve natificar o oferente para suprir, em prazo razoave l,
0s vicios sandveis.

Artigo 120.°
Caducidade do registo

(Revogado.)

Artigo 121.°
Publicidade

1 - A publicidade relativa a ofertas publicas deve:
a) Obedecer aos principios enunciados no artigo 7.°;

b) Referir a existéncia ou a disponibilidade futura de prospecto e indicar as
modalidades de acesso ao mesmo;

¢) Harmonizar -se com o conteldo do prospecto.



2 - Todo o material publicitario relacionado com a oferta publica esta sujeito a
aprovacao prévi a pela CMVM.

3 - A responsabilidade civil pelo conteddo da informacdo divulgada em accées
publicitarias aplica -se, com as devidas adaptacdes, o disposto nos artigos 149.° e
seguintes.

Artigo 122.°
Publicidade prévia

Quando a CMVM, ap0s exame prelimina r do pedido, considere que a aprovacdo do
prospecto ou o registo da oferta é viavel, pode autorizar publicidade anterior a
aprovacdo do prospecto ou a concessdo do registo, desde que dai ndo resulte
perturbacéo para os destinatarios ou para o mercado.

SECCAO Il
Lancamento e execugao

Artigo 123.°
Andncio de langamento

(Revogado.)

Artigo 124.°
Conteldo da oferta

1 - O conteudo da oferta s6 pode ser modificado nos casos previstos nos artigos 128.°,
172.°2e 184.°

2 - O preco da oferta é Unico, salvo a possibilidade de precos diversos consoante as
categorias de valores mobiliarios ou de destinatarios, fixados em termos objectivos e
em funcao de interesses legitimos do oferente.

3 - Aoferta s6 pode ser sujeitaa c ondi¢des que correspondam a um interesse legitimo
do oferente e que ndo afectem o funcionamento normal do mercado.

4 - A oferta ndo pode estar sujeita a condic¢des cuja verificagdo dependa do oferente.

Artigo 125.°
Prazo da oferta

O prazo de vigéncia da oferta deve ser fixado em conformidade com as suas
caracteristicas, com a defesa dos interesses dos destinatarios e do emitente e com as
exigéncias de funcionamento do mercado.

Artigo 126.°
Declara¢fes de aceitagcéo

1 - A declaracéo de aceitacdo dos destinatarios da oferta consta de ordem dirigida a
intermediario financeiro.



2 - A aceitacdo pode ser revogada através de comunicacdo ao intermediario financeiro
gue a recebeu até cinco dias antes de findar o prazo da of erta ou em prazo inferior
constante dos documentos da oferta.

Artigo 127.°
Apuramento e publicagdo do resultado da oferta

1 - Terminado o prazo da oferta, o resultado desta € imediatamente apurado e
publicado:

a) Por um intermediario financeiro que co ncentre as declara¢ges de aceitacdo; ou
b) Em sessao especial de mercado regulamentado

2 - Em caso de oferta publica de distribui¢é@o, paralelamente a divulgacao do resultado,

o intermediério financeiro ou a entidade gestora do mercado regulamentado dev em
informar se foi requerida a admisséo a negociacdo dos valores mobiliarios que dela

séo objecto.

31 (Revogado.)

SECCAO IV
Vicissitudes

Artigo 128.°
Alteracéo das circunstancias

Em caso de alteracdo imprevisivel e substancial das circunstancias que, de modo
cognoscivel pelos destinatarios, hajam fundado a decisdo de langamento da oferta,

excedendo os riscos a esta inerentes, pode o oferente, em prazo razoavel e mediante

autorizagd o da CMVM, modificar a oferta ou revoga -la.

Artigo 129.°
Modificagéo da oferta

1 - A modificac@o da oferta constitui fundamento de prorrogagéo do respectivo prazo,
decidida pela CMVM por sua iniciativa ou a requerimento do oferente.

2 - As declaragbes de aceitacdo da oferta anteriores a modificacdo consideram -se
eficazes para a oferta modificada.

3 - A modificagdo deve ser divulgada imediatamente, através de meios iguais aos
utilizados para a divulgagao do prospeto ou, no caso de este ndo ser exigive I, de meio
de divulgacao fixado pela CMVM, através de regulamento.

Artigo 130.°
Revogacdao da oferta

1 - A oferta publica so é revogavel nos termos do artigo 128.°

2 - A revogacdo deve ser divulgada imediatamente, através de meios iguais aos



utilizados para a divulgacéo do prospecto ou, no caso de este néo ser exigivel, de meio
de divulgacao fixado pela CMVM, através de regulamento.

Artigo 131.°
Retirada e proibicdo da oferta

1 - A CMVM deve, consoante o caso, ordenar a retirada da oferta ou proibir 0 seu
lancamento, se verificar que esta enferma de alguma ilegalidade ou violacdo de
regulamento insanaveis.

2 - As decisbes de retirada e de proibicdo sdo publicadas, a expensas do oferente,
através de meios iguais aos utilizados para a divulgacao do pr ospecto ou, no caso de
este nao ser exigivel, de meio de divulgacdo fixado pela CMVM, através de
regulamento.

Artigo 132.°
Efeitos da revogacao e da retirada

A revogacgdo e a retirada da oferta determinam a ineficacia desta e dos actos de
aceitacdo anteriores ou posteriores a revogacao ou a retirada, devendo ser restituido
tudo o que foi entregue.

Artigo 133.°
Suspenséo da oferta

1 - ACMVM deve proceder a su spensao da oferta quando verifique alguma ilegalidade
ou violagdo de regulamento sanaveis.

2 - (Revogado.)
3 - A suspensao da oferta faculta aos destinatarios a possibilidade de revogar a sua
declaracdo até ao 5.° dia posterior ao termo da suspenséo, co m direito a restituicdo
do que tenha sido entregue.
4 - Cada periodo de suspensao da oferta ndo pode ser superior a 10 dias Uteis.
5 - Findo o prazo referido no nimero anterior sem que tenham sido sanados 0s vicios
gque determinaram a suspensao, a CMVM deve ordenar a retirada da oferta.
SECCAOV

Prospecto

SUBSECCAO |
Exigibilidade, formato e contetdo

Artigo 134.°
Exigibilidade de prospecto

1 - A realizacdo de qualquer oferta puablica relativa a valores mobiliarios deve ser
precedida de divulgacédo de um prospecto.

2 - Exceptuam -se do disposto no nimero anterior:



a) As ofertas de valores mobiliarios a atribuir, por ocasidao de uma fusdo ou cisao,
desde que esteja disponivel, com pelo menos 15 dias de antecedéncia em relacdo a

data da assembleia geral, um documento com informag8es consideradas pela CMVM
equivalentes as de um prospeto;

b) O pagamento de dividendos sob a forma de ac¢des da mes ma categoria das accdes
em relacdo as quais sdo pagos os dividendos, desde que esteja disponivel um
documento com informacdes sobre o nimero e a natureza das acgfes, bem como

sobre as raz@es e caracteristicas da oferta;

c) As ofertas de distribuicdo de v  alores mobilidrios a membros dos 6rgdos de
administracdo ou trabalhadores, atuais ou pretéritos, pelo respetivo empregador, por
sociedade em relacdo de dominio ou de grupo com este ou por sociedade sujeita a
dominio comum, desde que o emitente tenha a sua sede estatutaria ou efetiva na
Unido Europeia e esteja disponivel um documento com informacdes sobre o nimero e

a natureza dos valores mobiliarios, bem como sobre as razdes e caracteristicas da
oferta;

d) (Revogada.)
e) (Revogada.)
f) (Revogada.)

0) (Revogada.)

3 - Nos casos referidos no nimero anterior e nas alineas a), b), f), i) e j) don.° 1 do
artigo 111.°, o oferente tem o direito de elaborar um prospecto, ficando este sujeito
as regras do presente Cadigo e dos diplomas que o complementem.

4 - Salvo o disposto no numero anterior, em ofertas publicas em que o prospecto ndo
seja exigivel, a informacéo referida no n.° 2 deve ser enviada a CMVM antes do
respectivo lancamento ou da ocorréncia dos factos nele previstos.

5 - Aalinea c)don.°2 aplica -se igualmente a ofertas de valores mobiliarios emitidos
por sociedade estabelecida fora da Unido Europeia cujos valores mobiliarios se
encontrem admitidos a negociagdo num mercado regulamentado autorizado na Uniéo
Europeia ou no mercado de um pais t erceiro, desde que, neste Ultimo caso:

a) Seja disponibilizada informagéo adequada, nhomeadamente o documento referido
na alinea c¢) do n.° 2, em, pelo menos, uma lingua de uso corrente nos mercados
financeiros internacionais; e

b) A Comissdo Europeia tenha adotado, a pedido da autoridade competente de um
Estado Membro, uma decisdo de equivaléncia relativamente ao mercado do pais
terceiro em questao.

6 - Para o pedido da decisado de equivaléncia referida na alinea b) do nimero anterior,
o interessado deve indi car a CMVM, fornecendo as informacdes relevantes para o
efeito, as razbes pelas quais considera que o enquadramento legal e de superviséo do



pais terceiro em questdo deve ser considerado equivalente ao previsto na legislagao

da Unido Europeia relativa ao a  buso de informacéo privilegiada e a manipulagcéo de
mercado, a autorizacéo e funcionamento de mercados regulamentados e a divulgacéo
respeitantes aos emitentes cujos valores mobiliarios estdo admitidos a negociagao

num mercado regulamentado, e sdo objeto de supervisao e de controlo do
cumprimento da regulamentacéo eficazes nesse pais terceiro.

7 - As informagGes referidas no ndamero anterior devem permitir concluir que o
engquadramento legal e de superviséo do pais terceiro satisfaz, no minimo, as seguintes
condicdes:

a) Os mercados no pais terceiro em questéo estao sujeitos a autorizacdo e sdo objeto
de supervisdo e de controlo do cumprimento da regulamentacdo eficazes e
permanentes;

b) Os mercados no pais terceiro em questdo obedecem a normas claras e
transp arentes no que respeita a admisséo de valores mobilidrios & negociacao, para
gue tais valores mobiliarios sejam negociados de uma forma equitativa, organizada,
eficiente e livre;

c) Os emitentes de valores mobiliarios estdo sujeitos a requisitos de prestag ao
peridédica e permanente de informag8es para assegurar um nivel elevado de prote¢éo
dos investidores; e

d) A transparéncia e a integridade do mercado estéo garantidas através da prevengéo
do abuso de mercado sob a forma de abuso de informagdo privilegiada e de
manipulag&o de mercado.

Artigo 135.°
Principios gerais

1 - O prospecto deve conter informacéo completa, verdadeira, actual, clara, objectiva
e licita, que permita aos destinatéarios formar juizos fundados sobre a oferta, os valores
mobiliarios que dela sdo objecto e os direitos que |lhe sdo inerentes, sobre as
caracteristicas especificas, a situacdo patrimonial, econémica e financeira e as
previsfes relativas a evolu¢éo da actividade e dos resultados do emitente e de um
eventual garante.

2 - As previsdes relativas a evolugéo da actividade e dos resultados do em itente bem
como a evolucéo dos precos dos valores mobiliarios que sé@o objecto da oferta devem:

a) Ser claras e objectivas;

b) Obedecer ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 , da Comissao, de 29 de
Abril;

c¢) (Revogada.)

Artigo 135.° -A
Sumaério do prospecto de oferta publica de distribuicdo

1 - Independentemente do seu formato, o prospeto de oferta publica de distribuicdo
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deve incluir um sumario que preste informa¢8es fundamentais aos investidores de
forma concisa e numa linguagem néo técnica.

2 - O sumaério deve fazer referéncia ao regime consagrado no n.° 4 do artigo 149.°e
conter a adverténcia de que:

a) Constitui umaintr  oducéo ao prospecto;

b) Qualquer decisdo de investimento em valores mobiliarios deve basear -se na
informacao do prospeto no seu conjunto;

c) Sempre que for apresentado em tribunal um pedido relativo a informacgéo contida

num prospeto, o investidor pode, no s termos da legislacdo interna dos Estados
Membros, ter de suportar os custos de traducdo do prospeto antes do inicio do
processo judicial.

3 - Para efeitos do di sposto no n.° 1, entende  -se por informa¢des fundamentais as
gue sejam consideradas essenciais e adequadamente estruturadas que devem ser
prestadas aos investidores a fim de Ihes permitir:

a) Compreender a natureza e os riscos do emitente, do garante e dos valores
mobiliarios objeto da oferta; e

b) Sem prejuizo da alinea  b) do nimero anterior, decidir se pretendem continuar a
ponderar a oferta.

4 - Considerando a oferta e os valores mobilidrios em causa, as informacdes
fundamentais devem incluir os seguintes elementos:

a) Uma breve descricdo dos riscos associados e das caracteristicas essenciais do
emitente e dos eventuais garantes, incluindo o ativo, o passivo e a situacao financeira;

b) Uma breve descricdo dos riscos associados e das caracteristicas essenciais do
investimento nos valores mobiliarios em causa, incluindo quaisquer direitos ineren tes;

c) As condicdes gerais da oferta, incluindo uma estimativa das despesas cobradas ao
investidor pelo emitente ou oferente;

d) InformagBes pormenorizadas sobre a admisséo a negociagao;
e) Os motivos da oferta e afetacdo das receitas.

5 - Oformato do sumério e o conteddo pormenorizado das informag6es fundamentais
obedecem ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comisséo, de 29 de
abril.

Artigo 135.° -B
Formato do prospecto de oferta publica de distribuicao

1 - O prospecto de oferta publica d e distribuicdo pode ser elaborado sob a forma de
um documento Unico ou de documentos separados.



2 - O prospecto composto por documentos separados é constituido por um documento
de registo, uma nota sobre os valores mobiliarios e um sumario.

3 - O docum ento de registo deve conter as informacdes referentes ao emitente e deve
ser submetido previamente & CMVM, para aprovagéo ou para conhecimento.

4 - A nota sobre os valores mobiliarios deve conter informacfes respeitantes aos
valores mobiliarios objecto d e oferta publica.

5 - O emitente que dispuser de um documento de registo aprovado e valido s6 tem de
elaborar a nota sobre os valores mobiliarios e o sumario aquando de uma oferta publica
de valores mobiliarios.

6 - No caso referido no nimero anterior, a nota sobre os valores mobiliarios deve
fornecer informagfes normalmente apresentadas no documento de registo, caso se

tenha verificado uma alteracdo significativa ou tenham ocorrido factos novos que
possam afectar a apreciacao dos investidores desde a a provacao do ultimo documento
de registo actualizado ou de qualquer adenda.

7 - Se o documento de registo tiver sido previamente aprovado e for véalido, a nota
sobre os valores mobilidrios e 0 sumario sdo aprovados no ambito do processo de
aprovacao do pro specto.

8 - Se o documento de registo tiver apenas sido previamente comunicado a CMVM
sem aprovacgéo, os trés documentos estdo sujeitos a aprovacdo no &mbito do processo
de aprovacéo do prospecto.
Artigo 135.° -C
Prospecto de base

1 - Pode ser utilizado um prospecto de base, contendo informag&o sobre o emitente e
os valores mobiliarios, em ofertas publicas de distribuicdo de:

a) Valores mobiliarios ndo representativos de capital social, incluindo warrants,
emitidos no ambito de um programa de oferta;

b) Valores mobiliarios ndo representativos de capital social emitidos de forma continua
ou repetida por instituicdo de crédito se:

i) Os montantes resultantes da emissdo desses valores mobiliarios forem
investidos em activos que as segurem uma cobertura suficiente das
responsabilidades resultantes dos valores mobiliarios até & respectiva data de
vencimento; e

i) Em caso de faléncia da respectiva instituicdo de crédito, os referidos
montantes se destinarem, a titulo prioritario, a reembolsar o capital e os juros
vincendos.

2 - Para efeitos do disposto na alinea a) do nimero anterior, considera -se programa
de oferta as ofertas de distribuicdo de valores mobiliarios de categorias semelhantes
realizadas de forma continua ou repetida ao abrigo de um plano comum envolvendo,
pelo menos, duas emissfes durante 12 meses.



3 - O prospecto de base deve ser complementado, se necessario, com informacéo
actualizada sobre o emitente e sobre os valores mobilidrios que séo objecto de oferta
public a, através de adenda.

4 - Quando as condicdes finais da oferta ndo estiverem incluidas no prospeto de base

ou numa adenda, devem as mesmas ser divulgadas aos investidores e comunicadas a

CMVM, quando esta seja a autoridade competente nos termos do artigo 145.°, e por
esta comunicada as autoridades competentes dos Estados -Membros de acolhimento e
a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, logo que exequivel e,

se possivel, antes do inicio da oferta.

5 - As condi¢Bes finais contém apenas informacdes relativas a nota sobre os valores
mobiliarios e ndo podem ser usadas como adenda ao prospeto de base.

6 - O contetido do prospecto de base e das respectivas condicdes finais e a divulgacao

destas obedecem ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 , da Comissao, de
29 de Abril.

Artigo 136.°
Conteudo comum do prospecto

O prospecto deve, nomeadamente, incluir informagdes sobre:

a) As pessoas que, nos termos do artigo 149.°, sdo responsaveis pelo seu conteldo;
b) Os objectivos da oferta;

¢) O emitente e a actividade por este desenvolvida;

d) O oferente e a activida  de por este desenvolvida;

e) A estrutura de administracéo e fiscalizacéo do emitente;

f) A composigéo dos 6rgédos do emitente e do oferente;

g) Os intermedidrios financeiros que integram o consorcio de colocacao, quando exista.

Artigo 136.° -A
Insercé@o por remissao

1 - E permitida a insercédo de informacdes no prospecto por remissdo para documentos
publicados prévia ou simultaneamente e que pela CMVM tenham sido aprovados ou a

ela tenham sido comunicados no &mbito dos deveres de informagéo de em itentes e de
titulares de participacdes qualificadas em sociedades abertas.

2 - O prospecto deve incluir uma lista de remissdes quando contenha informacées por
remisséo.

3 - O sumario do prospecto ndo pode conter informacao inserida por remisséo.

4 - Ainsercao por remissdo obedece ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 ,
da Comisséo, de 29 de Abril.
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Artigo 137.°
Conteudo do  prospecto de oferta publica de distribuicao

1 - O contelido do prospecto de oferta publica de distribuicdo obedece ao disposto no
Regulamento (CE) n.°  809/2004 , da Comissao, de 29 de Abril.

2 - O prospecto de oferta publica de distribuicdo deve incluir também declaracdes
efectuadas pelas pessoas que, nos termos do artigo 149.°, sdo responsaveis pelo seu
conteldo que atestem que, tanto g uanto é do seu conhecimento, a informacao
constante do prospecto esta de acordo com os factos e de que ndo existem omissdes
susceptiveis de alterar o seu alcance.

3 - Se a oferta incidir sobre valores mobiliarios admitidos ou que se prevé que venham

a ser admitidos a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar em
Portugal ou noutro Estado membro da Comunidade Europeia, pode ser aprovado e
utilizado um dnico prospecto que satisfaca 0s requisitos exigidos para ambos os
efeitos.

4 - (Revogad a.)

5 - Para efeitos do Regulamento referido no n.° 1:

a) O modelo proporcionado para as emissoes de direitos aplica -se as ofertas de acgfes
de sociedades cujas acdes da mesma categoria estejam admitidas a negociacdo em
mercado regulamentado ou num sistema de negociacdo multilateral que cumpra os
requisitos alif ixados, desde que o emitente ndo tenha limitado ou suprimido um direito

de preferéncia dos acionistas previsto na lei;

b) Considera -se sociedade com capitalizacdo reduzida aquela cujas a¢des admitidas a
negocia-«0 em mercado regul amentado apresentem capit
100 000 000 com base no preco de fecho do ano nos trés anos civis precedentes.

Artigo 138.°
Conteudo do prospecto de oferta publica de aquisicao

1 - Além da prevista no n.° 1 do artigo 183.° -A, o prospecto de oferta publica de
aquisicdo deve incluir informacéo sobre:

a) A contrapartida oferecida e sua justificacao;

b) As quantidades minima e méaxima de valores mobilidrios que o oferente se propde
adquirir;

c) A percentagem de direitos de voto que, nos termos do n.° 1 do artigo 20.°, pode
ser exercida pelo oferente na sociedade visada;

d) A percentagem de direitos de voto que, nos termos do n.° 1 do artigo 20.°, pode
ser exercida pela sociedade visada na sociedade oferente;
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e) As pessoas que, segundo o seu conhecimento, estejam com o oferente ou com a
sociedade visada em alguma das relac¢des previstas no n.° 1 do artigo 20.°;

f) Os valores mobilidrios da mesma categoria dos que sdo objecto da oferta que
tenham sido adquiridos nos seis meses anteriores pelo oferente ou por alguma das
pessoas que com este estejam em alguma das relagBes previstas do n.° 1 do artigo
20.°, com indicacao das data s de aquisicdo, da quantidade e das contrapartidas;

g) As intencdes do oferente quanto a continuidade ou modificacdo da actividade
empresarial da sociedade visada, do oferente, na medida em que seja afectado pela
oferta, e, nos mesmos termos, por socieda des que com estes estejam em relacdo de
dominio ou de grupo, quanto a manutencao e condi¢cdes do emprego dos trabalhadores

e dirigentes das entidades referidas, designadamente eventuais repercussdes sobre 0s

locais em que sdo exercidas as actividades, quant 0 a manutencdo da qualidade de

sociedade aberta da sociedade visada e quanto a manutencdo da negociacdo em
mercado regulamentado dos valores mobiliarios que sdo objecto da oferta;

h) As possiveis implicacdes do sucesso da oferta sobre a situagdo financei ra do
oferente e eventuais financiamentos da oferta;

i) Os acordos parassociais, celebrados pelo oferente ou por qualquer das pessoas
referidas no n.° 1 do artigo 20.°, com influéncia significativa na sociedade visada;

j) Os acordos celebrados entre o oferente ou qualquer das pessoas referidas do n.° 1
do artigo 20.° e os titulares dos érgdos sociais da sociedade visada, incluindo as
vantagens especiais eventualmente estipuladas a favor destes;

) O modo de pagamento da contrapartida quando os valores mobilirios que séo
objecto da oferta estejam igualmente admitidos & negociagdo em mercado
regulamentado situado ou a funcionar no estrangeiro;

m) A indemnizacédo proposta em caso de supressdo dos direitos por forca das regras
previstas no artigo 182.°  -A, indicando a forma de pagamento e o método empregue
para determinar o seu valor;

n) A legislacédo nacional que ser& aplicavel aos contratos celebrados entre o oferente
e os titulares de valores mobiliarios da sociedade visada, na sequéncia da aceitagdo
da oferta, bem como os tribunais competentes para dirimir os litigios daqueles
emergentes;

0) Quaisquer encargos a suportar pelos destinatarios da oferta.

2 - Se a contrapartida consistir em valores mobiliarios, emitidos ou a emitir, 0
prospecto deve in cluir todas as informa¢cBes que seriam exigiveis se os valores
mobiliarios fossem objecto de oferta piblica de venda ou de subscrigdo.

Artigo 139.°
Adaptacéo do prospecto em casos especiais

Sem prejuizo da informacdo adequada dos investidores, quando, e xcepcionalmente,
determinadas informacdes exigidas, nomeadamente pelo Regulamento (CE) n.°
809/2004 , da Comisséo, de 29 de Abril, para serem incluidas no prospecto forem
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inadequadas a esfera de actividade ou a forma juridica do emitente ou ainda aos
valores mobilidrios a que se refere o prospecto, o prospecto deve conter, quando
possivel, informacfes eq uivalentes a informacao exigida.

Artigo 140.°
Divulgagéo

1 - O prospecto s6 pode ser divulgado apés aprovacdo pela CMVM, devendo o
respectivo texto e formato a divulgar ser idénticos a versao original aprovada.

2 - Apos aprovacado, a versédo final do prospecto, ja com a indicacdo da data de
aprovacao ou do nimero de registo, deve ser enviada a CMVM e colocada a disposi¢ao

do publico pelo oferente com uma antecedéncia razoavel em funcao das caracteristicas

da oferta e dos investidores a que se destina.

3 - O prospecto deve ser divulgado:

a) Em caso de oferta publica de distribui¢cdo precedida de negociagéo de direitos, até
ao dia (til anterior ao da data de destaque dos direitos;

b) Nas restantes ofertas publicas de distribuicdo, o mais tardar até a 0 inicio da oferta
publica a que respeita.

4 - Tratando -se de oferta publica de uma categoria de acgdes ainda ndo admitida a
negociagdo num mercado regulamentado e que se destina a ser admitida a negociacgao

em mercado regulamentado pela primeira vez, o pr ospecto deve estar disponivel pelo
menos seis dias Uteis antes do termo do prazo da oferta.

5 - Considera -se colocado a disposicdo do publico o prospecto que tenha sido
divulgado:

a) Através de publicacdo num ou mais jornais de difusdo nacional ou de g rande
difuséo; ou

b) Sob forma impressa, colocado gratuitamente a disposicéo do publico nas instalagbes

do mercado em que é solicitada a admisséo a negociagdo dos valores mobiliarios, ou

na sede estatutaria do emitente e nas agéncias dos intermediarios f inanceiros
responsaveis pela sua colocagéo, incluindo os responsaveis pelo servico financeiro do
emitente; ou

c) Sob forma eletrénica no sitio na Internet do emitente ou, se for caso disso, no sitio
na Internet dos intermediarios financeiros responsaveis pela colocagdo ou venda dos
valores mobiliérios, incluindo os responséaveis pelo servico financeiro do emitente; ou

d) Sob forma electrénica no sitio da Internet do mercado regulamentado em que se
solicita a admisséo a negociacéo; ou

e) Sob forma electr  dnica no sitio da Internet da CMVM.
6 - Se o oferente optar pela divulgacéo do prospecto através das formas previstas nas

alineas a) ou b) do numero anterior, deve também divulgar o prospecto sob forma
electrénica de acordo com a alinea c¢) do niumero ante rior.



7 - Se o prospecto for constituido por varios documentos e ou contiver informacgéo
mediante remissdo, os documentos e a informacdo que o compdem podem ser
publicados e divulgados de forma separada, desde que os referidos documentos sejam
colocados g ratuitamente a disposicdo do publico de acordo com o disposto nos
ndmeros anteriores.

8 - Para efeitos do nimero anterior, cada documento deve indicar onde podem ser
obtidos os restantes documentos constitutivos do prospecto completo.

9 - Se o prospecto for disponibilizado sob forma electrénica, o emitente, o oferente ou
intermediarios financeiros responsaveis pela colocacdo dos valores devem
disponibilizar ao investidor, gratuitamente, uma versédo em suporte de papel, sempre
gue este o solicite.

10 - A CMVM divulga a verséo final do prospeto através do sistema de difusdo de
informacé&o referido no artigo 367.°.

11 - A divulgacdo do prospecto obedece ao disposto no Regulamento (CE) n.°
809/2004 , da Comisséo, de 29 de Abril.

Artigo 140.° -A
Aviso sobre disponibilidade do prospecto

1 - Em ofertas publicas cujo prospecto seja divulgado apenas sob forma electrénica,
nos termos das alineas c), d) e e) do n.° 5 do artigo anterior, deve ser divulgado um
aviso sobre a disponibilidade do prospecto.

2 - O contetdo e a divulgacéo do aviso sobre a disponibilidade do prospecto obedecem
ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 , da Comissao, de 29 de Abril.
Artigo 141.°
Dispensa de inclusdo de matérias no prospecto

A requerimento do emitente ou do oferente, a CMVM pode dispensar a inclusao de
informacgBes no prospecto se:

a) A divulgagéo de tais informag®8es for contraria ao interesse publico;

b) A divulgacéo de tais informacdes for muito prejudicial para o emitente, desde que
a omissdo nao seja susceptivel de induzir o publico em erro no que respeita a factos e
circunstancias essenciais para uma avaliagdo informada do emitente, oferente ou
even tual garante, bem como dos direitos inerentes aos valores mobilidrios a que se
refere o prospecto; ou

c) Essas informacdes forem de importdncia menor para a oferta e nao forem
susceptiveis de influenciar a apreciacdo da posicao financeira e das perspecti vas do
emitente, oferente ou eventual garante.

Artigo 142.°
Adenda ao prospecto e rectificagdo do prospecto

1 - Se, entre a data de aprovacdo do prospeto e o fim do prazo da oferta ou, quando
for o caso, a data da admissao a negociacao dos valores mobil iarios, consoante o que
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ocorrer em Uultimo lugar, for detetada alguma deficiéncia no prospeto ou ocorrer

qualquer facto novo ou se tomar conhecimento de qualquer facto anterior nao
considerado no prospeto, que sejam relevantes para a decisdo dos destinatari o0s, deve
ser imediatamente requerida a CMVM a aprovacdo de adenda ou retificagdo ao
prospeto.

2 - A adenda ou a retificacdo ao prospeto deve ser aprovada no prazo de sete dias
desde o requerimento ou das informacdes suplementares solicitadas ao requerente e
deve ser divulgada nos termos do artigo 140.°.

3 - O sumario e as suas traducdes devem ser completados ou rectificados, se
necessario, para ter em conta as informacgdes incluidas na adenda ou na rectificagdo.

4 - Os investidores que tenham aceite a o ferta antes de publicada a adenda ou a
retificac@o tém o direito de revogar a sua aceitagdo no prazo ndo inferior a dois dias

Uteis apo6s a divulgagdo da adenda ou da retificacdo, desde que a deficiéncia, o facto
anterior ou o facto novo, referidos no n.° 1 , Seja detetada, conhecido ou ocorra antes
de terminar o prazo da oferta e da entrega dos valores mobiliarios.

5 - A adenda deve indicar a data final até & qual os investidores podem exercer o
direito de revogacéo da sua aceitacao.

Artigo 143.°
Validade do prospecto

1 - O prospeto de oferta publica de distribui¢cdo e o prospeto base sdo validos por um
prazo de 12 meses a contar da data da sua aprovacgéo, devendo ser completados por
eventuais adendas exigidas nos termos do artigo anterior.

2 - Quando se tr atar de oferta publica de valores mobiliarios ndo representativos de
capital social referidos na alinea b) do n.° 1 do artigo 135.° -C, o prospecto é vélido
até que aqueles deixem de ser emitidos de forma continua ou repetida.

3 - O documento de registo € valido por um prazo de 12 meses a contar da data da
sua aprovagao.

Artigo 144.°
Prospecto de referéncia

(Revogado.)

SUBSECCAO Il
Prospecto de oferta internacional

Artigo 145.°
Autoridade competente

1 - A CMVM é competente para a aprovacao de prospet os de ofertas publicas de
distribuigdo, cujos emitentes tenham sede estatutaria em Portugal, relativamente a
emissdes de acdes, de valores mobiliarios que deem direito a sua aquisicédo, desde que

0 emitente dos valores mobiliarios seja 0 emitente dos valore s mobiliarios subjacentes
ou uma entidade pertencente ao grupo deste Ultimo emitente, e de outros valores



mobiliarios com valor nominal inferior a (euro) 1 000 ou, quando denominados noutra
moeda, com valor equivalente na data de emissao.

2 - O Estado membro em que o emitente tem a sua sede estatutaria ou em que os
valores mobiliarios foram ou serdo admitidos a negociacdo num mercado
regulamentado ou oferecidos ao publico, a escolha do emitente ou do oferente, é
competente para a aprovagdo do prospecto de oferta publica de distribuicao:

a) De valores mobilidrios ndo representativos de capital social cujo valor nominal
unitario se eleve a pelo menos (euro) 1 000 ou, quando denominados noutra moeda,
com valor equivalente na data de emisséo;

b) De valores mobiliarios ndo representativos de capital social que déem direito a
adquirir valores mobilidrios ou a receber um montante em numerario, em
consequéncia da sua conversdo ou do exercicio de direitos por eles conferidos, desde
gue o emitente dos valo  res mobiliarios ndo representativos de capital social ndo seja
0 emitente dos valores mobiliarios subjacentes ou uma entidade pertencente ao grupo
deste ultimo.

3 - Para a aprovacéo do prospeto de oferta publica de distribui¢&o, cujo emitente tenha
sido constituido num pais que néo pertenga a Unido Europeia, de valores mobiliarios
gue ndo sejam referidos no nimero anterior, € competente o Estado membro em que
esses valores mobiliarios se destinam a ser objeto de oferta ao publico pela primeira
vez ou em que € apresentado o primeiro pedido de admissdo a negociagdo num
mercado regulamentado, a escolha do emitente ou do oferente, consoante o caso, sem
prejuizo de escolha subsequente pelos emitentes constituidos num pais terceiro nos

seguintes casos:

a) Se o Estado membro de origem ndo tiver sido determinado por escolha destes; ou

b) Nos casos previstos no n.° 2 do artigo 244.° -A.

4 - A CMVM pode decidir delegar a aprovacdo do prospecto de oferta publica de
distribuicdo na autoridade competente de outro Es tado Membro, obtido o prévio acordo
desta e notificada a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.

5 - A delegacé@o de competéncia prevista no numero anterior deve ser notificada ao
emitente ou ao oferente no prazo de trés dias Uteis a c ontar da data da deciséo pela

CMVM.

Artigo 145.°  -A
Autoridade competente em ofertas publicas de aquisi¢éo

1 - A CMVM é competente para a supervisédo de ofertas publicas de aquisicdo que
tenham por objecto valores mobiliarios emitidos por sociedades sujei tas a lei pessoal
portuguesa, desde que os valores objecto da oferta:

a) Estejam admitidos a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar
em Portugal;

b) N&o estejam admitidos & negociagdo em mercado regulamentado.



2 - A CMVM ¢ igualment e competente para a supervisdo de ofertas publicas de
aquisicdo de valores mobiliarios em que seja visada sociedade sujeita a lei pessoal
estrangeira, desde que os valores mobiliarios objecto da oferta:

a) Estejam exclusivamente admitidos a negociagdo em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Portugal; ou

b) Ndo estando admitidos a negociagdo no Estado membro onde se situa a sede da
sociedade emitente, tenham sido admitidos a negociacao em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Portuga | em primeiro lugar.

3 - Se aadmissao a negociacédo dos valores mobiliarios objecto da oferta for simultadnea

em mais de um mercado regulamentado de diversos Estados membros, néo incluindo

o Estado membro onde se situa a sede da sociedade emitente, a soci edade emitente
escolhe, no primeiro dia de negociacédo, a autoridade competente para a supervisdo

da oferta de entre as autoridades desses Estados membros e comunica essa decisdo

aos mercados regulamentados em causa e as respectivas autoridades de supervisa 0.

4 - Quando a CMVM seja competente nos termos do nimero anterior, a decisdo da
sociedade é divulgada no sistema de difusdo de informag&o da CMVM.

Artigo 146.°
Ambito comunitério do prospecto

1 - O prospecto aprovado por autoridade competente de Esta do membro da Unido
Europeia relativo a uma oferta publica de distribuicdo a realizar em Portugal e noutro

Estado membro é eficaz em Portugal, desde que a CMVM receba da autoridade
competente:

a) Um certificado de aprovacdo que ateste que o prospecto foi elaborado em
conformidade com a Directiva n.° 2003/71/CE , do Parlamento Europeu e do Conselho,

de 4 de Novembro, e que justifique, se for 0 caso, a dispensa de incluséo de informacéo

no prospecto;

b) Uma copia do referido prospecto e, quando aplicavel, uma tradugdo do respectivo
sumario.

2 - Se se verificarem factos novos significativos, erros ou inexactiddes importantes no

prospecto, a CMVM pode alertar a autoridade competente que aprovou o prospecto
para a necessidade de eventuais informagfes novas e de consequente publicacdo de
uma aden da.

3 - Para a utilizacéo internacional de prospeto que aprove, a CMVM envia, no prazo de

trés dias a contar da data do pedido que para o efeito Ihe tiver sido dirigido pelo

oferente ou pelo intermediario financeiro encarregado da assisténcia, ou no prazo de
um dia a contar da data de aprovacao do prospeto, se aquele pedido for apresentado
juntamente com o pedido de aprovacdo do mesmo:

a) Os documentos referidos no n.° 1 a autoridade competente dos outros Estados
membros em que a oferta também se real ize; e

b) O documento referido na alinea a) do n.° 1 ao oferente ou ao intermediario
financeiro encarregado da assisténcia e & Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios
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e dos Mercados, ao mesmo tempo que o mesmo € notificado a autoridade competente
dos o utros Estados Membros.

4 - Atraducgdo do sumario é da responsabilidade do oferente.

5 - A CMVM divulga a lista dos certificados de aprovacdo recebidos ao abrigo do
disposto no n.° 1 e, quando for o caso, o sitio na Internet onde o prospeto foi
disponibil izado sob forma electrénica, através do sistema de difuséo de informacéo
referido no artigo 367.°.

6 - A lista referida no nimero anterior mantém -se atualizada, permanecendo cada
elemento disponivel por um periodo de pelo menos 12 meses.

7 - O disposto nos nimeros anteriores aplica -se igualmente as adendas e as
rectificacdes ao prospecto.

Artigo 147.°
Emitentes ndo comunitarios

1 - A CMVM pode aprovar um prospecto relativo a oferta puablica de distribuicdo de
valores mobiliarios de emitente que tenha s ede estatutaria num Estado ndo membro
da Unido Europeia elaborado em conformidade com a legislacdo de um Estado nao
membro da Unido Europeia desde que:

a) O prospecto tenha sido elaborado de acordo com as normas internacionais
estabelecidas por organiza¢  des internacionais de supervisores de valores mobiliarios,
incluindo as normas da Organizacdo Internacional de ComissGes de Valores
Mobiliarios; e

b) O prospecto contenha informagcdo, nomeadamente de natureza financeira,
equivalente a prevista neste Cabdig 0 e no Regulamento (CE) n.° 809/2004 , da
Comisséo, de 29 de Abril.

2 - Aos prospectos a que se refere o presente artigo aplica -se tamb ém o artigo 146.°

Artigo 147.°  -A
Reconhecimento mutuo

1 - O prospecto de oferta publica de aquisicdo de valores mobiliarios admitidos a
negociacdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal, aprovado

por autoridade competente de outro E stado membro é reconhecido pela CMVM, desde
que:

a) Esteja traduzido para portugués, sem prejuizo do disposto no n.° 2 do artigo 6.°;

b) Seja disponibilizado a CMVM um certificado, emitido pela autoridade competente
responsavel pela aprovacdo do prospecto, em como este cumpre as disposicbes
comunitérias e nacionais relevantes, acompanhado pelo prospecto aprovado.

2 - A CMVM pode exigir a introducdo de informacédo suplementar que decorra de
especificidades do regime portugués e respeite a formalid ades relativas ao pagamento
da contrapartida, a aceitacdo da oferta e ao regime fiscal a que esta fica sujeita.
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Artigo 148.°
Cooperacgéao

A CMVM deve estabelecer formas de cooperagdo com as autoridades competentes
estrangeiras quanto a troca de informacdes necessarias a supervisdo de ofertas
realizadas em Portugal e no estrangeiro, em especial, quando um emitente com sede
noutro Estado membr o tiver mais de uma autoridade competente de origem devido as
suas diversas categorias de valores mobiliarios, ou quando a aprovacéo do prospecto
tiver sido delegada na autoridade competente de outro Estado membro.

SUBSECCAOQ llI
Responsabilidade pelo pro specto

Artigo 149.°
Ambito

1 - S&o responsaveis pelos danos causados pela desconformidade do contetdo do
prospecto com o disposto no artigo 135.°, salvo se provarem que agiram sem culpa:
a) O oferente;
b) Os titulares do 6rgdo de administragcéo do of erente;
¢) O emitente;
d) Os titulares do 6rgdo de administracdo do emitente;

e) Os promotores, no caso de oferta de subscri¢cdo para a constituicdo de sociedade;

f) Os titulares do 6rgéo de fiscalizacéo, as sociedades de revisores oficiais de conta
os revisores oficiais de contas e outras pessoas que tenham certificado ou, de qualquer
outro modo, apreciado os documentos de prestacdo de contas em que o prospecto se
baseia;

g) Os intermediarios financeiros encarregados da assisténcia a oferta;

h) As demais pessoas que aceitem ser nomeadas ho prospecto como responséveis por
gualquer informacéo, previsdo ou estudo que nele se inclua.

2 - Aculpa é apreciada de acordo com elevados padr&es de diligéncia profissional.

3 - Aresponsabilidade € exclu  ida se alguma das pessoas referidas no n.° 1 provar que
o destinatério tinha ou devia ter conhecimento da deficiéncia de conteldido do prospecto

a data da emisséo da sua declaragdo contratual ou em momento em que a respectiva
revogacao ainda era possivel.

4 - A responsabilidade é ainda excluida se os danos previstos no n.° 1 resultarem
apenas do sumario do prospeto, ou de qualquer das suas traducdes, salvo se o mesmo,
guando lido em conjunto com os outros documentos que comp8em o0 prospeto,
contiver mencgBes enganosas, inexatas ou incoerentes ou ndo prestar as informacfes
fundamentais para permitir que os investidores determinem se e quando devem
investir nos valores mobiliarios em causa.



Artigo 150.°
Responsabilidade objectiva

Respondem independentemente de culpa:

a) O oferente, se for responsavel alguma das pessoas referidas nas alineas b), g) e h)
do n.° 1 do artigo anterior;

b) O emitente, se for responsavel alguma das pessoas referidas nas alineas d), €) e f)
do n.° 1 do artigo anterior;

c) O chefe do consorcio de assisténcia, se for responsavel um dos membros do
consoércio, nos termos da alinea g) do n.° 1 do artigo anterior.

Artigo 151.°
Responsabilidade solidaria

Se forem vérias as pessoas responsaveis pelos danos causados, € solidaria a sua
responsabilidade.

Artigo 152.°
Dano indemnizavel

1 - A indemnizagéo deve colocar o lesado na exacta situagdo em que estaria se, no
momento da aquisicdo ou da alienacdo dos v alores mobiliarios, o contetdo do
prospecto estivesse conforme com o disposto no artigo 135.°

2 - O montante do dano indemnizavel reduz -se na medida em que 0s responsaveis
provem que o dano se deve também a causas diversas dos vicios da informac&o ou da
previsao constantes do prospecto.

Artigo 153.°
Cessacéo do direito a indemnizagao

O direito de indemnizacéo fundado nos artigos precedentes deve ser exercido no prazo
de seis meses apés o conhecimento da deficiéncia do contetdo do prospeto e cessa,
em qualquer caso, decorridos dois anos desde o termo de vigéncia do prospeto.

Artigo 154.°
Injuntividade

As regras previstas nesta subseccdo ndo podem ser afastadas ou modificadas por
negécio juridico.
SECCAO VI

Regulamentacéo

Artigo 155.°
Matérias are  gulamentar

A CMVM elabora os regulamentos necessarios a concretizacédo do disposto no presente
titulo, nomeadamente sobre as seguintes matérias:



a) Regime de comunicacdo subsequente das ofertas particulares relativas a valores
mobiliarios;

b) Modelo a que obedece a estrutura dos prospectos de oferta publica de aquisi¢ao;
¢) Quantidade minima de valores mobiliarios que pode ser objecto de oferta publica;
d) Local de publicacéo do resultado das ofertas publicas;

e) Opcao de distribuicdo de lote supl ementar;

f) Recolha de intencdes de investimento, designadamente quanto ao contelddo e a
divulgacédo do anuncio e do prospecto preliminares;

g) Requisitos a que devem obedecer os valores mobiliarios que integram a
contrapartida de oferta publica de aquis icao;

h) Deveres de informacéo a cargo das pessoas que beneficiam de derrogacdo quanto
a obrigatoriedade de lancamento de oferta publica de aquisicéo;

i) Taxas devidas a CMVM pela aprovacgéo do prospecto de oferta publica de distribuicéo,
pela aprovacdo do prospecto preliminar de recolha de inteng¢des de investimento, pelo
registo de oferta publica de aquisicéo e pela aprovacgédo de publicidade;

j) Deveres de informacgdo para a distribuicdo através de oferta publica dos valores
mobiliarios a que se refere a alinea g) do artigo 1.° ;

[) Contelido e modo de divulgacdo da informacéo referida no n.° 2 do artigo 134.° ;

m) Os deveres aplicaveis a ofertas publicas de aquisicdo de valores mobiliarios nédo
sujeitas ao regime do presente titulo;

n) Ofertas publicas em  cascata, designadamente quanto ao pre¢o da oferta, ao prazo
da oferta, ao apuramento dos resultados da oferta e ao modo de divulgacdo da
informacéo relativa as condicdes e aos termos da oferta;

0) Prazos de decisdo da CMVM, incluindo regras relativas a su spensao e a solicitagao
de informagBes complementares ao requerente.

CAPITULO I
Ofertas publicas de distribuicao

SECCAO |
Disposicdes gerais

Artigo 156.°
Estudo de viabilidade

(Revogado.)



Artigo 157.°
Registo provisorio

(Revogado.)

Artigo 158.°
Distribuicdo de lote suplementar

(Revogado.)

Artigo 159.°
Omissao de informacéo

1 - Sempre que o preco definitivo da oferta e o nimero de valores mobiliarios que sdo
oferecidos ao publico ndo possam ser incluidos, o prospecto pode omitir essa
informacéo se:

a) Os critérios e ou as condi¢cdes segundo 0s quais 0 pre¢o e o numero de valores
mobiliarios sdo determinados ou, no caso do preco, o preco maximo forem indicados
No prospecto; ou

b) A aceitacdo da aquisi¢cao ou subscricdo de valores mobiliarios possa ser revogada
durante um prazo néo inferior a dois dias Uteis apds a notifica ¢&o do preco definitivo
da oferta e do numero de valores mobiliarios objecto da oferta ao publico.

2 - Logo que sejam apurados, o preco definitivo da oferta e 0 nimero dos valores
mobiliarios devem ser comunicados & CMVM e divulgados nos termos do artigo 140.° .

3 - Sempre que os valores mobiliarios objeto de oferta publica sejam garantidos por
um Estado Membro, o oferente pode omitir a informacéo relativa a esse garante no
caso de optar por elaborar um prospeto.

Artigo 160.°
Estabilizacéo de precos

(Revogado.)

Artigo 161.°
Distribuicdo incompleta

Se a quantidade total dos valores mobiliarios que séo objecto das declaracbes de
aceitacao for inferior a quantidade dos que foram oferecidos, a oferta € eficaz em
relacdo aos valores mobiliarios efectivamen te distribuidos, salvo se o contrério resultar
de disposicéo legal ou dos termos da oferta.

Artigo 162.°
Divulgacgéo de informacéo

1 0 O emitente, o oferente, os intermediarios financeiros intervenientes em oferta
publica de distribuicdo, decidida ou pro jectada, e as pessoas que com estes estejam



em alguma das situacBes previstas do n.° 1 do artigo 20.° devem, até que a
informacéo relativa a oferta seja tornada publica:

a) Limitar a revelacdo de informacao relativa a oferta ao que for necessario para os
objectivos da oferta, advertindo os destinatarios sobre o caracter reservado da
informacé&o transmitida;

b) Limitar a utilizacdo da informacao reservada aos fins relacionados com a preparacéo

da oferta.

2 0 As entidades referidas no nimero anterior que, a partir do momento em que a
oferta se torne publica, divulguem informacéo relacionada com o emitente ou com a

oferta devem:

a) Observar os principios a que deve obedecer a qualidade da informacéo;
b) Assegurar que a informacéo prestada € coerente com a co ntida no prospecto;
c¢) Esclarecer as suas ligagcdes com o emitente ou 0 seu interesse na oferta

Artigo 163.°
Frustrac@o de admissdo a negociacéo

1 - Quando uma oferta publica de distribuicdo for acompanhada da informacgéo de que
os valores mobiliarios que dela séo objecto se destinam a ser admitidos a negociagao
em mercado regulamentado, os destinatarios da oferta podem resolver os negécios de
aquis icao, se:

a) A admisséo a negociacdo nao tiver sido requerida até ao apuramento do resultado
da oferta; ou

b) A admisséo for recusada com fundamento em facto imputavel ao emitente, ao
oferente, ao intermediario financeiro ou a pessoas que com estes est ejam em alguma
das situacdes previstas do n.° 1 do artigo 20.°

2 - A resolucao deve ser comunicada ao emitente até 60 dias apds o acto de recusa
de admissao a mercado regulamentado ou apds a divulgacao do resultado da oferta,
se nesse prazo ndo tiver sid o apresentado pedido de admisséo.

3 - O emitente deve restituir os montantes recebidos até 30 dias apds a recepcéo da
declaragéo de resolucéo.

Artigo 163.° -A
Regime linguistico

1 - O prospeto relativo a oferta publica de distribuicdo efetuada exclusi vamente em
Portugal, sendo a CMVM a autoridade competente nos termos do artigo 145.°, deve
ser redigido em idioma aceite pela CMVM.

2 - O prospeto relativo a oferta publica de distribui¢do efetuada num ou mais Estados
membros, mas ndo em Portugal, sendo a CMVM a autoridade competente, deve ser
redigido, & escolha do emitente ou oferente, num idioma aceite pelas autoridades



competentes desses Estados membros ou num idioma de uso corrente nos mercados
financeiros internacionais.

3 - Nos casos previstos no n  Umero anterior, para efeitos de aprovagdo do prospeto
pela CMVM, o mesmo deve ser redigido em idioma aceite pela CMVM ou num idioma
de uso corrente nos mercados financeiros internacionais.

4 - Tratando -se de prospeto relativo a oferta publica de distribui cdo efetuada num ou
mais Estados membros, incluindo em Portugal:

a) Sendo a CMVM a autoridade competente, deve ser redigido em idioma aceite pela
CMVM e disponibilizado num idioma aceite pelas autoridades competentes de cada
Estado membro de acolhimento o u num idioma de uso corrente nos mercados
financeiros internacionais, a escolha do emitente ou do oferente;

b) Nao sendo a CMVM a autoridade competente, deve ser disponibilizado, a escolha
do emitente ou oferente, em idioma aceite pela CMVM ou hum idioma de uso corrente
nos mercados financeiros internacionais.

5 - No caso previsto na alinea b) do niumero anterior, a CMVM pode exigir que o
sumario seja divulgado também em portugués.

SECCAO Il
Recolha de intencdes de investimento

Artigo 164.°
Admissibilid  ade

1 - E permitida a recolha de inten¢Bes de investimento para apurar a viabilidade de
uma eventual oferta publica de distribuig&o.

2 - A recolha de intengBes de investimento s6 pode iniciar -se apos divulgagdo de
prospecto preliminar.

3 - As intengBes de investimento ndo podem servir como meio de formacdo de
contratos, mas podem conferir as pessoas consultadas condi¢cdes mais favoraveis em
oferta futura.

Artigo 165.°
Prospecto preliminar
1 - O prospecto preliminar de recolha de inten¢Bes de investime nto deve ser aprovado
pela CMVM.

2 - O pedido de aprovacao de prospecto preliminar € instruido com os documentos
referidos nas alineas a) a g) do n.° 1 do artigo 115.°, acompanhado de projecto de
prospecto preliminar.

3 - O prospecto preliminar obedece ao Regulamento (CE) n.° 809/2004 , da Comisséo,
de 29 de Abril, com as necessarias adaptacoes.
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Artigo 166.°
Responsabilidade pelo prospecto

A responsabilidade pelo conteddo do prospecto preliminar aplica -se, com as
necessarias adaptacdes, o disposto nos artigos 149.° e seguintes.

Artigo 167.°

Publicidade
E permitida a realizac&o de ac¢ées publicitarias, observando -se o disposto n  0s artigos
121.°e122°

SECCAO Il

Oferta publica de subscricao

Artigo 168.°
Oferta publica de subscri¢cdo para constituicdo de sociedade

Além dos documentos exigidos nas alineas j) a n) do n.° 1 do artigo 115.°, o pedido
de aprovacdo de prospecto de oferta publica de subscricdo para constituicdo de
sociedade deve ser instruido com 0s seguintes elementos:

a) ldentificacdo dos promotores;

b) Documento comprovativo da subscrigdo do capital social minimo pelos promotores;
c) Cépia do projecto do contrato de sociedade;

d) Certiddo comprovativa do registo comercial provisério.

Artigo 169.°
Sucessao de ofertas e ofertas em séries

O lanca mento pela mesma entidade de nova oferta de subscricdo de valores
mobiliarios do mesmo tipo dos que foram objecto de oferta anterior ou o langcamento

de nova série depende do pagamento prévio da totalidade do preco de subscri¢cdo ou

da colocacdo em mora dos  subscritores remissos e do cumprimento das formalidades
associadas a emissao ou a série anteriores.

SECCAO IV
Oferta publica de venda

Artigo 170.°
Bloqueio dos valores mobiliarios

O pedido de aprovagédo de prospecto de oferta publica de venda € instruid 0 com
certificado comprovativo do bloqueio dos valores mobiliarios oferecidos.

Artigo 171.°
Dever de cooperagéo do emitente

O emitente de valores mobilidrios distribuidos em oferta publica de venda deve



fornecer ao oferente, a expensas deste, as informa ¢Oes e os documentos necessarios
para a elaboracéo do prospecto.

Artigo 172.°
Revisdo da oferta

1 8 O oferente pode reduzir em pelo menos 2 % o preco inicialmente anunciado.

2 - A reviséo da oferta é aplicavel o disposto no artigo 129.°

CAPITULO 1lI
Ofertas publicas de aquisicdo

SECCAO |
Disposi¢cdes comuns

Artigo 173.°
Objecto da oferta

1 - A oferta publica de aquisicéo é dirigida a todos os titulares dos valores mobiliarios
que dela sdo objecto.

2 - Se a oferta publica néo visar a aquisicdo da totalidade das acc¢bes da sociedade
visada e dos valores mobiliarios que conferem direito a sua subscricdo ou aquisicéo,

emitidos pela sociedade visada, ndo é permitida a aceitacdo pelo oferente ou por

pessoa s que com este estejam em alguma das situacdes previstas no n.° 1 do artigo

20.°

3 - A oferta publica de aquisicdo lancada apenas sobre valores mobiliarios que ndo
sejam acgdes ou valores mobiliarios que conferem direito a sua subscri¢do ou aquisicao
ndo se aplicam as regras relativas ao anuncio preliminar, aos deveres de informacao
sobre transacc¢des efectuadas, aos deveres do emitente, & oferta concorrente e a oferta
publica de aquisicéo obrigatoria.

Artigo 174.°
Segredo

O oferente, a sociedade visada , 0s seus accionistas e os titulares de 6rgaos sociais e,
bem assim, todos os que Ihes prestem servicos a titulo permanente ou ocasional
devem guardar segredo sobre a preparagdo da oferta até a publicacdo do andncio
preliminar.

Artigo 175.°
Publicacdo do anuancio preliminar

1 - Logo que tome a decisdo de langcamento de oferta publica de aquisicéo, o oferente

deve enviar anuncio preliminar a CMVM, a sociedade visada e as entidades gestoras

dos mercados regulamentados em que os valores mobiliarios que sdo ob jecto da oferta
ou que integrem a contrapartida a propor estejam admitidos a negociacéo, procedendo

de imediato a respectiva publicagéo.



2 - A publicacdo do anuncio preliminar obriga o oferente a:

a) Lancar a oferta em termos ndo menos favoraveis para os destinatarios do que as
constantes desse anuncio;

b) Requerer o registo da oferta no prazo de 20 dias, prorrogavel pela CMVM até 60
dias nas ofertas publicas de troca.

c) Informar os representan tes dos seus trabalhadores ou, na sua falta, os
trabalhadores sobre o contelldo dos documentos da oferta, assim que estes sejam
tornados publicos.

Artigo 176.°
Conteudo do anudncio preliminar

1 - O anadncio preliminar deve indicar:

a) O nome, adenomina¢ 8o ou a firma do oferente e o seu domicilio ou sede;
b) A firma e a sede da sociedade visada;

¢) Os valores mobilidrios que séo objecto da oferta;

d) A contrapartida oferecida;

e) O intermediario financeiro encarregado da assisténcia a oferta, se j a tiver sido
designado;

f) A percentagem de direitos de voto na sociedade visada detidos pelo oferente e por
pessoas que com este estejam em alguma das situacdes previstas no artigo 20.°,
calculada, com as necessérias adaptacdes, nos termos desse artigo.

g) A enunciacdo sumaria dos objectivos do oferente, designadamente quanto a
continuidade ou modificagdo da actividade empresarial da sociedade visada, do
oferente, na medida em que seja afectado pela oferta, e, nos mesmos termos, por
sociedades que com est  es estejam em relacdo de dominio ou de grupo;

h) O estatuto do oferente quanto as matérias a que se refere o artigo 182.°eon.° 1
do artigo 182.° -A.

2 - A fixacéo de limite minimo ou maximo da quantidade dos valores mobiliarios a
adquirir e a sujeicd o da oferta a qualquer condi¢do s6 sdo eficazes se constarem do
anuncio preliminar.

Artigo 177.°
Contrapartida

1 - A contrapartida pode consistir em dinheiro, em valores mobiliarios, emitidos ou a
emitir, ou ser mista.

2 - Se a contrapartida consistir em dinheiro, o oferente deve, previamente ao registo



da oferta, depositar o montante total em instituicdo de crédito ou apresentar garantia
bancaria adequada.

3 - Se a contrapartida consistir em valores mobiliarios, estes devem ter adequada
liquidez e s er de facil avaliacéo.

Artigo 178.°
Oferta publica de troca

1 - Os valores mobiliarios oferecidos como contrapartida, que ja tenham sido emitidos,
devem ser registados ou depositados a ordem do oferente em sistema centralizado ou
junto de intermediério financeiro, procedendo -se ao seu bloqueio.

2 - O anuncio preliminar e o andincio de lancamento de oferta publica de aquisicdo cuja
contrapartida consista em valores mobiliarios que ndo sejam emitidos pelo oferente
devem também indicar os elementos respeit antes ao emitente e aos valores
mobilidrios por este emitidos ou a emitir, que séo referidos no artigo 176.°e non.° 1

do artigo 183.°c -A.

Artigo 179.°
Registo da oferta publica de aquisicdo

Além dos referidos no artigo 115.°, o pedido de registo de oferta publica de aquisicéo
apresentado na CMVM ¢€ instruido com os documentos comprovativos dos seguintes
factos:

a) Entrega do anudncio preliminar, do projecto de anuncio de langamento e de projecto
de prospecto a sociedade visada e as entidades gestoras de mercados regulamentados
em que os valores mobiliarios estdo admitidos a negociacao;

b) Depdsito da contrapartida em dinheiro ou emissdo da garantia bancéaria que
cauciona o seu pagamento;

¢) Bloqueio dos valores mobilidrios ja emitidos que sejam objec to da contrapartida e
dos referidos no n.° 2 do artigo 173.°

Artigo 180.°
Transaccdes na pendéncia da oferta

1 - A partir da publicacdo do anuncio preliminar e até ao apuramento do resultado da
oferta, o oferente e as pessoas que com este estejam em a Iguma das situacdes
previstas no artigo 20.°:

a) Ndo podem negociar fora de mercado regulamentado valores mobiliarios da
categoria dos que s&o objecto da oferta ou dos que integram a contrapartida, excepto
se forem autorizados pela CMVM, com parecer prév io da sociedade visada;

b) Devem informar diariamente a CMVM sobre as transaccdes realizadas por cada uma
delas sobre valores mobiliarios emitidos pela sociedade visada ou da categoria dos que
integram a contrapartida.



2 - As aquisicdes de valores mobi  liadrios da categoria daqueles que séo objecto da
oferta ou dos que integram a contrapartida, feitas depois da publicacdo do andncio
preliminar, sdo imputadas no calculo da quantidade minima que o adquirente se
propde adquirir.

3 - Caso ocorram as aquisi¢Oes referidas no niumero anterior:

a) No ambito de ofertas publicas de aquisicéo voluntarias, a CMVM pode determinar a
revisdo da contrapartida se, por efeito dessas aquisicdes, a contrapartida ndo se
mostrar equitativa;

b) No ambito de ofertas p  Ublicas de aquisicdo obrigatdrias, o oferente é obrigado a
aumentar a contrapartida para um preco nao inferior ao preco mais alto pago pelos
valores mobiliarios assim adquiridos.

Artigo 181.°
Deveres da sociedade visada

1 - O 6rgdode administracdodas  ociedade visada deve, no prazo de oito dias a contar
da recepcdo dos projectos de prospecto e de anuncio de langcamento e no prazo de
cinco dias apos a divulgagéo de adenda aos documentos da oferta, enviar ao oferente

e & CMVM e divulgar ao publico um relat oOrio elaborado nos termos do artigo 7.° sobre
a oportunidade e as condi¢des da oferta.

2 - O relatério referido no niamero anterior deve conter um parecer autébnomo e
fundamentado sobre, pelo menos:

a) O tipo e 0 montante da contrapartida oferecida;
b) Os planos estratégicos do oferente para a sociedade visada;

c) As repercussdes da oferta nos interesses da sociedade visada, em geral, e, em
particular, nos interesses do seus trabalhadores e nas suas condi¢des de trabalho e
nos locais em que a sociedad e exerca a sua actividade;

d) A intencdo dos membros do 6rgdo de administracdo que simultaneamente sejam
accionistas da sociedade visada, quanto a aceitacdo da oferta.

3 - O relatério deve conter informacdo sobre eventuais votos negativos expressos na
deliberagdo do drgdo de administragdo que procedeu a sua aprovacao.

4 - Se, até ao inicio da oferta, o 6rgdo de administracdo receber dos trabalhadores,
directamente ou através dos seus representantes, um parecer quanto as repercussoes
da oferta a nivel do emprego, deve proceder a sua divulgacdo em apenso ao relatério
por si elaborado.

5 - O 6rgdo de administracdo da sociedade visada deve, a partir da publicacdo do
anuncio preliminar e até ao apuramento do resultado da oferta:

a) Informar diariamente a CMVM acerca das transacc¢des realizadas pelos seus titulares
sobre valores mobiliarios emitidos pela sociedade visada ou por pessoas que com esta
estejam em alguma das situacdes previstas do n.° 1 do artigo 20.;



b) Prestar todas as informacées que lhe venham a ser solicitadas pela CMVM no ambito
das suas fun¢des de superviséo;

c) Informar os representantes dos seus trabalhadores ou, na sua falta, os
trabalhadores sobre o conteido dos documentos da oferta e do relatério por si
elaborado, assim que este s sejam tornados publicos;

d) Agir de boa fé, designadamente quanto a correc¢do da informacédo e quanto a
lealdade do comportamento.

Artigo 182.°
Limitacdo dos poderes da sociedade visada

1 - A partir do momento em que tome conhecimento da decisédo de langamento de
oferta publica de aquisicéo que incida sobre mais de um terco dos valores mobiliarios
da respectiva categoria e até ao apuramento do resultado ou até a cessagdo, em
momento anteri or, do respectivo processo, o érgdo de administracdo da sociedade
visada ndo pode praticar actos susceptiveis de alterar de modo relevante a situacéo
patrimonial da sociedade visada que ndo se reconduzam a gestao normal da sociedade
e que possam afectar de  modo significativo os objectivos anunciados pelo oferente.

2 - Para efeitos do nimero anterior:

a) Equipara -se ao conhecimento do langamento da oferta a recepcdo pela sociedade
visada do andncio preliminar;

b) Consideram -se alteracdes relevantes da situacdo patrimonial da sociedade visada,
nomeadamente, a emissdo de acgBes ou de outros valores mobilirios que confiram
direito & sua subscricéo ou aquisi¢éo e a celebragéo de contratos que visem a alienagao

de parcelas importantes do activo social;

c) Alimitacdo estende -se aos actos de execucao de decisdes tomadas antes do periodo
ali referido e que ainda néo tenham sido parcial ou totalmente executados.

3 - Exceptuam -se do disposto nos niumeros anteriores:

a) Os actos que resultem do cumprimento d e obrigacbes assumidas antes do
conhecimento do langamento da oferta;

b) Os actos autorizados por forga de assembleia geral convocada exclusivamente para
o efeito durante o periodo mencionado no n.° 1;

c) Os actos destinados a procura de oferentes concorrentes.
4 - Durante o periodo referido no n.° 1:

a) A antecedéncia do prazo de divulgacdo de convocatdria de assembleia geral é
reduzida para 15 dias;

b) As deliberacBes da assembleia geral prevista na alinea b) do nimero anterior, bem
como as relativas a distribuigdo antecipada de dividendos e de outros rendimentos,
apenas podem ser tomadas pela maioria exigida para a alteragédo dos estatutos.



5 - O oferente é responsavel pelos danos causados por d ecisao de lancamento de
oferta publica de aquisicdo tomada com o objectivo principal de colocar a sociedade
visada na situacao prevista neste artigo.

6 - O regime previsto neste artigo ndo é aplicavel a ofertas publicas de aquisicao
dirigidas por socieda des oferentes que ndo estejam sujeitas as mesmas regras ou que
sejam dominadas por sociedade que ndo se sujeite as mesmas regras.

7 - Nas sociedades que adoptem o modelo referido na alinea ¢) do n.° 1 do artigo

278.° do Cddigo das Sociedades Comerciais, 0s n.os 1 a 6 aplicam -se, com as
necessarias adaptacdes, ao conselho de administracéo executivo e ao conselho geral

e de superviséo.

Artigo 182.° -A
Suspenséo voluntaria de eficicia de restricdes transmissivas e de direito de
voto

1 - As sociedades sujei tas a lei pessoal portuguesa podem prever estatutariamente
que:

a) As restricfes, previstas nos estatutos ou em acordos parassociais, referentes a
transmissdo de accdes ou de outros valores mobiliarios que déem direito & sua

aquisicdo ficam suspensas, nd o produzindo efeitos em relagdo a transmisséo
decorrente da aceitacdo da oferta;

b) As restricdes, previstas nos estatutos ou em acordos parassociais, referentes ao
exercicio do direito de voto ficam suspensas, ndo produzindo efeitos na assembleia
geral convocada nos termos da alinea b) do n.° 3 do artigo anterior;

¢) Quando, na sequéncia de oferta publica de aquisicao, seja atingido pelo menos 75

% do capital social com direito de voto, ao oferente ndo séo aplicaveis as restricfes
relativas a transmiss &0 e ao direito de voto referidas nas anteriores alineas, nem
podem ser exercidos direitos especiais de designa¢do ou de destituicdo de membros
do 6rgéo de administracdo da sociedade visada.

2 - Os estatutos das sociedades abertas sujeitas a lei pessoal portuguesa que nao
exergcam integralmente a op¢do mencionada no namero anterior ndo podem fazer
depender a alteracédo ou a eliminacao das restrigfes referentes a transmisséo ou ao

exercicio do direito de voto de quérum deliberativo mais agravado do que o res peitante
a 75 % dos votos emitidos.

3 - Os estatutos das sociedades abertas sujeitas a lei pessoal portuguesa que exergcam

a opcédo mencionada no n.° 1 podem prever que o regime previsto ndo seja aplicavel

a ofertas publicas de aquisicao dirigidas por soci edades oferentes que ndo estejam
sujeitas as mesmas regras ou que sejam dominadas por uma sociedade que ndo se
sujeite as mesmas regras.

4 - O oferente é responsavel pelos danos causados pela suspensédo de eficacia de
acordos parassociais integralmente di vulgados até a data da publicagdo do anuncio
preliminar.

5 - O oferente ndo é responsavel pelos danos causados aos accionistas que tenham



votado favoravelmente as alteracdes estatutarias para efeitos do n.° 1 e as pessoas
gue com eles se encontrem em alg uma das relacdes previstas no artigo 20.°

6 - A aprovacao de alteragOes estatutarias para efeitos do disposto no n.° 1 por
sociedades sujeitas a  lei pessoal portuguesa e por sociedades emitentes de valores
mobilidrios admitidos a negociagcdo em mercado regulamentado nacional deve ser
divulgada a CMVM e, nos termos do artigo 248.° -A, ao publico.

7 - As clausulas estatutarias referentes a suspensao de eficacia das restricdes relativas

a transmissédo e ao direito de voto referidas no n.° 1 apenas podem vig orar por um
prazo maximo de 18 meses, sendo renovaveis através de nova deliberacdo da
assembleia geral, aprovada nos termos legalmente previstos para a alteracdo dos
estatutos.

8 - O disposto no presente artigo ndo se aplica no caso de um Estado membro s er
titular de valores mobiliarios da sociedade visada que Ihe confira direitos especiais.

Artigo 183.°
Prazo da oferta

1 - O prazo da oferta pode variar entre 2 e 10 semanas.
2 - ACMVM, por sua propria iniciativa ou a pedido do oferente, pode prorrog ar a oferta
em caso de revisdo, lancamento de oferta concorrente ou quando a proteccdo dos

interesses dos destinatarios o justifique.

Artigo 183.° -A
Anuncio de langcamento

1 - Em ofertas publicas de aquisi¢cdo deve ser divulgado um andncio de langcamento
gue descreva os elementos essenciais para a formagéo dos contratos a que se refere,
incluindo designadamente os seguintes:

a) ldentificacdo e sede social do oferente, do emi tente e dos intermediéarios financeiros
encarregados da assisténcia e da colocacéo da oferta;

b) Caracteristicas e quantidade dos valores mobiliarios que sé@o objecto da oferta;

c) Tipo de oferta;

d) Qualidade em que os intermediarios financeiros interv ém na oferta;

e) Preco e montante global da oferta, natureza e condi¢bes de pagamento;

f) Prazo da oferta;

g) Critério de rateio;

h) Condic¢Ges de eficacia a que a oferta fica sujeita;

i) Percentagem de direitos de voto na sociedade detidos pelo o ferente e por pessoas

gue com este estejam em alguma das situa¢Bes previstas no artigo 20.°, calculadas
nos termos desse artigo;



j) Locais de divulgacédo do prospecto;
[) Entidade responsavel pelo apuramento e pela divulgacao do resultado da oferta.

2 - O anulncio de lancamento deve ser publicado, em simultaneo com a divulgacéo do
prospecto, em meio de comunicacdo com grande difusdo no Pais e em meio de
divulgacéo de informacéo indicado pela entidade gestora do mercado regulamentado

em que os valores mo  biliarios estejam admitidos a negociagéo.

Artigo 184.°
Revisdo da oferta

1 - Até cinco dias antes do fim do prazo da oferta, o oferente pode rever a contrapartida
guanto a sua natureza e montante.

2 - A oferta revista ndo pode conter condi¢es que a to rnem menos favoravel e a sua
contrapartida deve ser superior a antecedente em, pelo menos, 2 % do seu valor.

3 - Aplica -se a revisdo da oferta o artigo 129.°

Artigo 185.°
Oferta concorrente

1 - A partir da publicacdo do anuncio preliminar de oferta publica de aquisi¢cdo de
valores mobilidrios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado, qualquer
outra oferta publica de aquisi¢cdo de valores mobiliarios da mesma categoria sé pode

ser realiza da através de oferta concorrente lancada nos termos do presente artigo.

2 - As ofertas concorrentes estdo sujeitas as regras gerais aplicaveis as ofertas
publicas de aquisicdo, com as alteracfes constantes deste artigo e dos artigos 185.° -
Ae185.° -B.

3 - N&o podem lancar uma oferta concorrente as pessoas que estejam com o oferente
inicial ou com oferente concorrente anterior em alguma das situacgfes previstas no n.°
1 do artigo 20.°, salvo autorizagdo da CMVM a conceder caso a situacdo que determina
a i mputacao de direitos de voto cesse antes do registo da oferta.

4 - As ofertas concorrentes ndo podem incidir sobre quantidade de valores mobiliarios
inferior aquela que é objecto da oferta inicial.

5 & A contrapartida da oferta concorrente deve ser sup erior & antecedente em pelo
menos 2 % do seu valor e ndo pode conter condi¢Bes que a tornem menos favoravel

6 - A oferta concorrente ndo pode fazer depender a sua eficicia de uma percentagem

de aceitacdes por titulares de valores mobiliarios ou de direitos de voto em quantidade

superior ao constante da oferta inicial ou de oferta concorrente anterior, salvo se, para
efeitos do nimero anterior, essa percentagem se justificar em funcao dos direitos de

voto na sociedade visada ja detidos pelo oferente e por pessoas que com este estejam

em alguma das situagBes previstas no n.° 1 do artigo 20.°

7 - Asociedade visad adeve assegurar igualdade de tratamento entre oferentes quanto
a informacéo que lhes seja prestada.



Artigo 185.° -A
Processo das ofertas concorrentes

1 - Aoferta concorrente deve ser lancada até ao 5.° dia anterior aquele em que termine
0 prazo da ofer ta inicial.

2 - E proibida a publicacdo de andncio preliminar em momento que ndo permita o
cumprimento do prazo referido no niumero anterior.

3 - Com o lancamento tempestivo de oferta concorrente, o prazo das ofertas deve ser
coincidente, devendo cada O  PA concorrente respeitar o prazo minimo previsto no n.°
1 do artigo 183.°

4 - O pedido de registo de oferta concorrente é indeferido pela CMVM se esta entidade
concluir, em fungéo da data da apresentacéo do pedido de registo da oferta e do exame
deste Ul timo, pela impossibilidade de decisdo em tempo que permita o langamento
tempestivo da oferta, de acordo com o estabelecido no n.° 1.

5 - Quando o anuncio preliminar da oferta concorrente seja publicado apés o registo

da oferta inicial ou de ofertas conco rrentes anteriores, sao reduzidos para oito dias e
guatro dias, respectivamente, os prazos fixados na alinea b) do n.° 2 do artigo 175.°

e non.°1 do artigo 181.°

6 - Em caso de ofertas concorrentes, as aceitagdes podem ser revogadas até ao ultimo
dia d o periodo de aceitacdes.

Artigo 185.° -B
Direitos dos oferentes anteriores

1 - Olangamento de oferta concorrente e a revisao de qualquer oferta em concorréncia
conferem a qualquer oferente o direito de proceder a revisdo dos termos da sua oferta,
indepe ndentemente de o ter ou ndo feito ao abrigo do artigo 184.°

2 - Caso pretenda exercer o direito referido no nimero anterior, o oferente comunica

a sua decisdo a CMVM e publica um anuncio no prazo de quatro dias Uteis a contar do
lancamento da oferta conc  orrente ou da revisdo da oferta, considerando -se para todos
os efeitos, na falta dessa publicagéo, que mantém os termos da sua oferta.

3 - Arevisdo da oferta em concorréncia é aplicavel o disposto no n.° 5 do artigo 185.°

4 - O langcamento de ofertaco  ncorrente constitui fundamento de revogacéao de ofertas
voluntarias nos termos do artigo 128.°

5 - Adeciséo de revogacéo é publicada logo que sejatomada, devendo sé -lo até quatro
dias a contar do langcamento da oferta concorrente.

Artigo 186.°
Sucessao de ofertas

Salvo autorizacéo concedida pela CMVM para proteccdo dos interesses da sociedade
visada ou dos destinatarios da oferta, nem o oferente nem qualquer das pessoas que
com este estejam em alguma das situac¢des previstas no n.° 1 do artigo 20.° pode m,



nos 12 meses seguintes a publicacdo do apuramento do resultado da oferta, lancar,
directamente, por intermédio de terceiro ou por conta de terceiro, qualquer oferta
publica de aquisicao sobre os valores mobiliarios pertencentes a mesma categoria dos
que foram objecto da oferta ou que confiram direito a sua subscrigdo ou aquisigdo.

SECCAO II
Oferta publica de aquisicdo obrigatoria

Artigo 187.°
Dever de lancamento de oferta publica de aquisicéo

1 - Aquele cuja participacdo em sociedade aberta ultrapasse, directamente ou nos
termos do n.° 1 do artigo 20.°, um terco ou metade dos direitos de voto
correspondentes ao capital social tem o dever de lancar oferta publica de aquisicdo
sobre a totalidade das acgBes e de outros valores mobiliarios emitidos por essa
sociedade que confiram direito a sua subscri¢do ou aquisicao.

2 - Nao é exigivel o lancamento da oferta quando, ultrapassado o limite de um terco,
a pessoa gque a ela estaria obrigada prove pera nte a CMVM néo ter o dominio da
sociedade visada nem estar com esta em rela¢édo de grupo.

3 - Quem fizer a prova a que se refere o nimero anterior fica obrigado:

a) A comunicar 8 CMVM qualquer alteragéo da percentagem de direitos de voto de que
resulte aumento superior a 1 % em relacéo a situagcao anteriormente comunicada; e

b) A lancar oferta publica de aquisicao geral logo que adquira uma posicao que lhe
permita exercer influéncia dominante sobre a sociedade visada.

4 - O limite de um terco referido no n.° 1 pode ser suprimido pelos estatutos das
sociedades abertas que ndo tenham acg¢des ou valores mobilidrios que confiram direito
a sua subscricao ou aquisicdo admitidos a negociagdo em mercado regulamentado.

5 - Para efeitos do presente artigo € irr elevante a inibicdo de direitos de voto prevista
no artigo 192.°

Artigo 188.°
Contrapartida

1 - A contrapartida de oferta publica de aquisi¢cao obrigatdria ndo pode ser inferior ao
mais elevado dos seguintes montantes:

a) O maior preco pago pelo oferent e ou por qualquer das pessoas que, em relacdo a
ele, estejam em alguma das situacdes previstas no n.° 1 do artigo 20.° pela aquisicdo

de valores mobiliarios da mesma categoria, nos seis meses imediatamente anteriores

a data da publicacéo do antncio prelimi nar da oferta;

b) O preco médio ponderado desses valores mobilidrios apurado em mercado
regulamentado durante o0 mesmo periodo.

2 - Se a contrapartida nao puder ser determinada por recurso aos critérios referidos
no n.° 1 ou se a CMVM entender que a con trapartida, em dinheiro ou em valores
mobiliarios, proposta pelo oferente ndo se encontra devidamente justificada ou ndo é



equitativa, por ser insuficiente ou excessiva, a contrapartida minima sera fixada a
expensas do oferente por auditor independente des ignado pela CMVM.

3 - A contrapartida, em dinheiro ou em valores mobiliarios, proposta pelo oferente,
presume -se nao equitativa nas seguintes situacdes:

a) Se o pre¢o mais elevado tiver sido fixado mediante acordo entre o adquirente e o
alienante atrav  és de negociacao particular;

b) Se os valores mobiliarios em causa apresentarem liquidez reduzida por referéncia
ao mercado regulamentado em que estejam admitidos a negociacgao;

c) Se tiver sido fixada com base no preco de mercado dos valores mobiliario S em causa
e aquele ou o mercado regulamentado em que estes estejam admitidos tiverem sido
afectados por acontecimentos excepcionais.

4 - A decisdo da CMVM relativa a designacdo de auditor independente para a fixacao
da contrapartida minima, bem como o v alor da contrapartida assim que fixado por
aguele, sdo imediatamente divulgados ao publico.

5 - A contrapartida pode consistir em valores mobilidrios, se estes forem do mesmo

tipo do que os visados na oferta e estiverem admitidos ou forem da mesma catego ria
de valores mobilidrios de comprovada liquidez admitidos & negociagdo em mercado
regulamentado, desde que o oferente e pessoas que com ele estejam em alguma das

situagfes do n.° 1 do artigo 20.° ndo tenham, nos seis meses anteriores ao andncio

prelimina r e até ao encerramento da oferta, adquirido quaisquer accdes
representativas do capital social da sociedade visada com pagamento em dinheiro,

caso em que deve ser apresentada contrapartida equivalente em dinheiro.

Artigo 189.°
Derrogagbes

1 - O dispos to no artigo 187.° ndo se aplica quando a ultrapassagem do limite de
direitos de voto relevantes nos termos dessa disposi¢ao resultar:

a) Da aquisicao de valores mobiliarios por efeito de oferta publica de aquisicéo lancada
sobre a totalidade dos valores mobiliarios referidos no artigo 187.° emitidos pela
sociedade visada, sem nenhuma restricdo quanto a quantidade ou percentagem
maximas de valores mobiliarios a adquirir e com respeito dos requisitos estipulados

no artigo anterior;

b) Daexecugdode plan o de saneamento financeiro no @mbito de uma das modalidades
de recuperacao ou saneamento previstas na lei, incluindo da aplicacéo de medidas de
resolugdo e do exercicio de poderes de resolucéo ou de reducédo ou de converséo de
instrumentos de fundos proprio s a instituicdes de crédito ou sociedades financeiras
nos termos da lei; ;

c) Da fusdo de sociedades, se da deliberacdo da assembleia geral da sociedade
emitente dos valores mobiliarios em relacéo aos quais a oferta seria dirigida constar
expressamente qu e da operacao resultaria o dever de langamento de oferta publica de
aquisicao.



2 - Aderrogacéao do dever de lancamento de oferta é objecto de declaracao pela CMVM,
requerida e imediatamente publicada pelo interessado.

Artigo 190.°
Suspenséo do dever

1 - O dever de lancamento de oferta publica de aquisicao fica suspenso se a pessoa a
ele obrigada, em comunicagdo escrita dirigida a CMVM, imediatamente apds a
ocorréncia do facto constitutivo do dever de lancamento, se obrigar a p6r termo a
situacdo nos 1 20 dias subsequentes.

2 - Neste prazo deve o interessado alienar a pessoas que, em relacdo a ele, nédo
estejam em alguma das situagBes previstas no n.° 1 do artigo 20.° os valores
mobiliarios bastantes para que os seus direitos de voto se situem abaixo do s limites a
que se refere o artigo 187.°

3 - Durante o periodo de suspenséo os direitos de voto ficam inibidos nos termos dos
n.os 1, 3 e 4 do artigo 192.°

Artigo 191.°
Cumprimento

1 - A publicagdo do anuncio preliminar da oferta deve ocorrer imediata mente apoés a
verificacdo do facto constitutivo do dever de langcamento.

2 - Apessoaobrigada pode fazer  -se substituir por outra no cumprimento do seu dever.

Artigo 192.°
Inibicdo de direitos

1 - Oincumprimento do dever de lancamento de oferta publi ca de aquisicao determina
a imediata inibicdo dos direitos de voto e a dividendos inerentes as acgoes:

a) Que excedam o limite a partir do qual o langamento seria devido;

b) Que tenham sido adquiridas por exercicio de direitos inerentes as accdes refer idas
na alinea anterior ou a outros valores mobiliarios que confiram direito a sua subscricao

ou aquisicao.

2 - Alinibig&o vigora durante cinco anos, cessando:

a) Na totalidade, com a publicacdo de antncio preliminar de oferta publica de aquisicdo

medi ante contrapartida ndo inferior a que seria exigida se o dever tivesse sido

cumprido atempadamente;

b) Em relagdo a cada uma das acc¢des referidas no namero anterior, a medida da sua

alienacdo a pessoas que ndo estejam em nenhuma das situacfes previstas n on°1

do artigo 20.°

3 - A inibicdo abrange, em primeiro lugar, as ac¢des de que a pessoa obrigada ao



lancamento é titular directo e, sucessivamente, na medida do necessario, aquelas de

gue séo titulares as pessoas indicadas no n.° 1 do artigo 20.°, se gundo a ordem das
respectivas alineas, e, em relacédo a pessoas referidas na mesma alinea, na propor¢ao

das acc¢des detidas por cada uma delas.

4 - Sdo anulaveis as deliberagdes dos socios que, sem o0s votos inibidos, ndo teriam
sido aprovadas.

5 - Os div idendos que tenham sido objecto de inibicdo revertem para a sociedade.

Artigo 193.°
Responsabilidade civil

O infractor é responsavel pelos danos causados aos titulares dos valores mobiliarios
sobre os quais deveria ter incidido oferta publica de aquisic ao.

SECCAO Il
Aguisi¢éo tendente ao dominio total

Artigo 194.°
Aquisicéo potestativa

1 - Quem, na sequéncia do lancamento de oferta publica de aquisicdo geral em que
seja visada sociedade aberta que tenha como lei pessoal a lei portuguesa, atinja ou
ultrapasse, directamente ou nos termos do n.° 1 do artigo 20.°, 90 % dos direitos de
voto ¢ orrespondentes ao capital social até ao apuramento dos resultados da oferta e
90 % dos direitos de voto abrangidos pela oferta pode, nos trés meses subsequentes,
adquirir as accfes remanescentes mediante contrapartida justa, em dinheiro,
calculada nos term  os do artigo 188.°

2 - Se o oferente, em resultado da aceitacdo de oferta publica de aquisi¢édo geral e
voluntéaria, adquirir pelo menos 90 % das acc¢fes representativas de capital social com

direitos de voto abrangidas pela oferta, presume -se que a contrap artida da oferta
corresponde a uma contrapartida justa da aquisicdo das ac¢cbes remanescentes.

3 - O sécio dominante que tome a decisdo de aquisi¢do potestativa deve publicar de
imediato anuncio preliminar e envia -lo a CMVM para efeitos de registo.

4 - Ao contetdo do anuncio preliminar aplica -se, com as devidas adaptacdes, o
disposto nas alineas a) a €) do n.° 1 do artigo 176.°

5 - A publicagdo do andncio preliminar obriga o sécio dominante a consignar a
contrapartida em depdsito junto de instituicdo d e crédito, a ordem dos titulares das
accdes remanescentes.
Artigo 195.°
Efeitos

1 - A aquisicdo torna -se eficaz a partir da publicacdo, pelo interessado, do registo na
CMVM.

2 - ACMVM envia a entidade gestora do sistema centralizado ou a entidade registadora
das accdes as informagfes necessarias para a transferéncia entre contas.



3 - Se as acc¢bes forem tituladas e ndo estiverem integradas em sistema centralizado,
a sociedad e procede a emissao de novos titulos representativos das ac¢des adquiridas,
servindo os titulos antigos apenas para legitimar o recebimento da contrapartida.

4 - A aquisi¢cdo implica, em termos imediatos, a perda da qualidade de sociedade
aberta da socied ade e a exclusdo da negociacdo em mercado regulamentado das
accOes da sociedade e dos valores mobiliarios que a elas dao direito, ficando vedada

a readmissao durante um ano.

Artigo 196.°
Alienagéo potestativa

1 - Cada um dos titulares das accdes remanes centes, nos trés meses subsequentes ao
apuramento dos resultados da oferta publica de aquisi¢éo referida no n.° 1 do artigo

194.°, exercer o direito de alienacgdo potestativa, devendo antes, para o efeito, dirigir

por escrito ao sécio dominante convite para que, no prazo de oito dias, lhe faca
proposta de aquisicdo das suas acc¢des.

2 - Na falta da proposta a que se refere o nimero anterior ou se esta néo for
considerada satisfatéria, qualquer titular de ac¢bes remanescentes pode tomar a
decisdo de alienacd o potestativa, mediante declaracéo perante a CMVM acompanhada
de:

a) Documento comprovativo de consignacdo em depésito ou de bloqueio das accdes a
alienar,;

b) Indicacdo da contrapartida calculada nos termos dos n.os 1 e 2 do artigo 194.°

3 - Verifica dos pela CMVM os requisitos da alienagéo, esta torna -se eficaz a partir da
notificacdo por aquela autoridade ao s6cio dominante.

4 - A certiddo comprovativa da notificagdo constitui titulo executivo.

Artigo 197.°
Igualdade de tratamento

Nos processos de aquisicdo tendente ao dominio total, deve ser assegurado,
nomeadamente quanto a fixacdo da contrapartida, tratamento igual aos titulares de
accbes da mesma categoria.

Artigo 197.° -A
Proibicdo de manipulacdo de mercado

1 - Sem prejuizo de eventual responsabilidade criminal, a manipulacdo de mercado é
proibida nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.

2 - A proibicdo prevista no namero anteri or aplica -se também aos mercados de
contratos de mercadorias a vista e aos indices de referéncia de instrumentos
financeiros, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu

e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentac¢ ao e atos delegados.



3 - A proibigdo prevista nos nimeros anteriores ndo se aplica:

a) A negociacgio sobre acbes proprias efetuada no ambito de programas de recompra
e as operacOes de estabilizagdo realizadas nos termos do Regulamento (UE) n.°
596/2014,d o Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados;

b) As operacées, ordens ou condutas de prossecucdo de politica monetaria, cambial

ou de gestdo da divida publica dos Estados membros, dos membros do S istema
Europeu de Bancos Centrais ou de qualquer outro organismo designado pelo Estado

membro ou de pais terceiro reconhecido, nos termos do Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamenta c¢dao e atos delegados;

c) As operacdes, ordens ou condutas de prossecucio da politica de gestdo da divida

publica efetuadas pela Comisséo Europeia ou por qualquer outro organismo ou pessoa
designada para esse efeito, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/ 2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados;

d) As operacgdes, ordens ou condutas da Unido Europeia, do Banco Europeu de
Investimento, do Fundo Europeu de Estabilidade Financeira, do Mecani smo Europeu
de Estabilidade, de veiculos com finalidades especificas dos Estados membros ou de
instituicdo financeira internacional instituida pelos Estados membros com a finalidade

de mobilizacao de financiamento e prestagdo de assisténcia financeira, nos termos do
Regulamento (UE) n.°596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril

de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados;

e) As atividades desenvolvidas pelos Estados membros, pela Comissdo Europeia ou
por qualquer organismo ofic ial ou pessoa designada no A&mbito das licencas de emissdo
e da prossecucdao da politica climéatica da Unido Europeia, nos termos do Regulamento
(UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e
respetiva regulamentacéo e atos delegados;

f) As atividades desenvolvidas por um Estado membro, pela Comiss&o Europeia ou por
outro organismo designado oficialmente ou pessoa que atue por conta dos mesmos no
ambito e promoc¢éo da Politica Agricola Comum e da Politica Comum das Pescas da
Unido Europeia, nos termos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.

4 - O facto previsto no n.° 1 ndo é suscetivel de gerar responsabilidade se a conduta
constituir uma préatica de mercado aceite nos termos do Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.



TITULO IV
Negociacéo

CAPITULO |
Ambito

Artigo 198.°
Formas organizadas de negociacao

1 - E permitido o funcionamento em Portugal, sem prejuizo de outras que a CMVM
determine por regulamento, das seguintes formas organizadas de negociacdo de
instrumentos financeiros:

a) Mercados regulamentados;

b) Sistemas de negociagcdo multilateral;
¢) Internalizacao sistematica.

2 - (Revogado.)

Artigo 199.°
Mercados regulamentados

1 - Sao mercados regulamentados os sistemas que, tendo sido autorizados como tal

por qualquer Estado membro da Unido Europeia , sao multilaterais e funcionam
regularmente a fim de possibilitar 0 encontro de interesses relativos a instrumentos
financeiros com vista a celebracéo de contratos sobre tais instrumentos.

2 - Os mercados regulamentados autorizados nos termos do artigo 217.° obedecem
aos requisitos fixados no capitulo ii do presente titulo.

Artigo 200.°
Sistemas de negociacao multilateral

1 - Séo sistemas de negociacdo multilateral os sistemas que tém essa qualidade e
possibilitam o encontro de interesses relativos a instrumentos financeiros com vista a
celebracdo de contratos sobre tais instrumentos.

2 - Os sistemas de negociacdo multila teral obedecem aos requisitos fixados na sec¢do
i do capitulo ii do presente titulo e nos n.os 1 a 9 do artigo 221.°

3 - O disposto nos n.os 1 a 4 do artigo 224.° e 1 e 2 do artigo 225.° é aplicavel aos
sistemas de negociacdo multilateral.

Artigo 201.°
Internalizacao sisteméatica

1 - E internalizacdo sistematica a negociacdo, por intermediario financeiro, de
instrumentos financeiros por conta prépria em execucado de ordens de clientes fora de
mercado regulamentado e de sistema de negocia¢cdo multilateral, de modo organizado,
frequente e sistematico.



2 - A internalizacdo sistematica em ac¢des admitidas a negociagcdo em mercado
regulamentado obedece aos requisitos fixados no capitulo iii do presente titulo.

3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)
CAPITULO II
Mercados regulamentados e sistemas de negociacao multilateral

SECCAO |
Disposi¢cdes comuns

Artigo 202.°
Registo na CMVM

1 - Os mercados regulamentados e os sistemas de negociacdo multilateral estédo
sujeitos a registo na CMVM, bem assim como as regras aos mesmos subjacentes.

2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)

Artigo 203.°
Entidade gestora

1 - Os mercados regulamentados e 0s sistemas de negociacdo multilateral sdo geridos
por entidade gestora que preencha os requisitos fixados em lei especial e, no que
respeita apenas a sistemas de negociacdo multilateral, também por intermediario
financeiro, de acordo com o seu regime.

2 - (Revogado.)

3 - (Revogado.)

4 - (Revogado.)

5 - (Revogado.)

6 - (Revogado.)

7 - (Revogado.)

Artigo 204.°
Objecto de negociacao

1 - Podem ser objecto de negociacéo organizada:

a) Valores mobiliarios fungiveis, liviemente transmissiveis, in tegralmente liberados e
gue nao estejam sujeitos a penhor ou a qualquer outra situacao juridica que os onere,



salvo se respeitados o0s requisitos previstos nos artigos 35.° e 36.° do Regulamento
(CE) n.o 1287/2006 , da Comisséao, de 10 de Agosto;

b) Outros instrumentos financeiros, nomeadamente instrumentos financeiros
derivados, cuja confi guracdo permita a formacao ordenada de precos.

2 - Sao fungiveis, para efeitos de negociacao organizada, os valores mobiliarios que
pertencam a mesma categoria, obedecam a mesma forma de representacao, estejam
objectivamente sujeitos ao mesmo regime fisc al e dos quais ndo tenham sido
destacados direitos diferenciados.

3 - (Revogado.)

Artigo 205.°
Admisséo e seleccdo para negociacao

1 - Aadmisséo a negociacdo em mercado regulamentado e a selec¢do para negociagao
em sistema de negociagdo multilateral d epende de decisdo da respectiva entidade
gestora.

2 - Os valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado podem
ser subsequentemente negociados noutros mercados regulamentados e em sistemas
de negocia¢do multilateral sem o consentiment o do emitente.

3 - Ocorrendo a negociacéo subsequente referida no nimero anterior, o emitente nao
€ obrigado a prestar qualquer informacao adicional por virtude da negociacdo nesses
outros mercados ou sistemas de negociagdo multilateral.

4 - (Revogado.)
5 - (Revogado.)
6 - (Revogado.)

Artigo 205.° -A
Informacéo sobre admisséo, negociagéo e excluséo

1 - As entidades gestoras informam a CMVM dos pedidos de admisséao, da decisédo de
admissao e da data de inicio da negociagéo de instrumentos f inanceiros admitidos, nos
termos e prazos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu

e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.

2 - As entidades gestoras informam a CMVM da excluséo ou cessacg do da negociagéo,
nos termos e prazos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento

Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacdo e atos
delegados.

3 - ACMVM comunica a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados a
informacéo referida nos nimeros anteriores, nos termos do Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.


http://www.dre.pt/cgi/eurlex.asp?ano=2006&id=306R1287

Artigo 206.°
Membros

1 - A negociacao dos instrumentos financeiros efectua -se em mercado regulamentado
e em sistema de negociacao multilateral através dos respectivos membros.

2 - Podem ser admitidos como membros intermediarios financeiros e outras pessoas
que:

a) Sejam id 6neas e profissionalmente aptas;

b) Tenham um nivel suficiente de capacidade e competéncia de negociacao;
¢) Tenham, quando aplicavel, mecanismos organizativos adequados; e

d) Tenham recursos suficientes para as funcdes a exercer.

3 - A admissdo de membros compete a respectiva entidade gestora, de acordo com
principios de legalidade, igualdade e de respeito pelas regras de sé e leal concorréncia.

4 - Aintervengdo dos membros pode consistir no mero registo de operacgoes.

Artigo 207.°
Operacdes

1 - O elenco das operacdes a realizar em cada mercado regulamentado e sistema de
negociagcdo multilateral é o definido pela respectiva entidade gestora.

2 - As operacdes sobre os instrumentos financeiros referidos nas alineas €) e f) do n.°

1 do artigo 2. °realizam -se nos termos das cldusulas contratuais gerais, em que s&o
padronizados o objecto, a quantidade, o prazo da operacdo, a periodicidade dos
ajustes de perdas e ganhos e a modalidade de liquidagéo, elaboradas pela entidade
gestora e sujeitas a:

a) Comunicacao prévia a CMVM; e

b) Aprovacgéo do Banco de Portugal, se tiverem como activo subjacente instrumentos
do mercado monetéario e cambial.

3 - A realizacdo de operacdes em mercado regulamentado ou sistema de negociagéo
multilateral sobre os instr  umentos financeiros previstos nas subalineas ii) e iii) da
alinea e) e na alinea f) do n.° 1 do artigo 2.° depende de autorizagdo nos termos a

fixar em portaria conjunta do Ministro responséavel pela area das financas e do ministro
responséavel pela areado  respectivo sector, precedendo parecer da CMVM e do Banco
de Portugal.

4 - A entidade gestora adopta procedimentos eficazes para permitir a compensacéo e

a liquidagéo eficientes e atempadas das operacfes efectuadas através dos seus
sistemas e informa clar amente os membros dos mesmos sobre as respectivas
responsabilidades pela liquidacdo das operacdes.

5 - Os membros de mercado regulamentado e sistema de negociacdo multilateral



podem designar o sistema de liquidag&o de operacgdes por si realizadas nesse me rcado
ou sistema se:

a) Existirem liga¢Bes e acordos entre o sistema de liquida¢do designado e todos os
sistemas ou infra -estruturas necessarios para assegurar a liquidacdo eficiente e
econdémica da operagdo em causa; e

b) A CMVM néo se opuser por consi  derar que as condicdes técnicas para a liquidagéo
de operacdes realizadas no mercado ou sistema, através de um sistema de liquidacéo
diferente do designado pela entidade gestora desse mercado ou sistema, permitem o
funcionamento harmonioso e ordenado do me rcado de instrumentos financeiros.

Artigo 208.°
Sistemas de negociacéo

1 - As operacdes de mercado regulamentado e de sistemas de negociacdo multilateral

realizam -se através de sistemas de negociacdo adequados a correcta formacao dos

precos dos instrumen tos financeiros neles negociados e & liquidez do mercado,
assegurando designadamente a transparéncia das operagoes.

2 - Para boa execucdo das ordens por si aceites, os membros de mercado
regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral introduzem of ertas no
sistema de negociacdo, segundo a modalidade mais adequada e no tempo mais

oportuno.

3 - Os negoécios sobre instrumentos financeiros celebrados directamente entre os
interessados que sejam registados no sistema através de um dos seus membros
podem ser equiparados a operagfes de mercado regulamentado, nos termos das
regras aprovadas pela entidade gestora.

Artigo 209.°
Regras

1 - Para cada mercado regulamentado ou sistema de negociagdo multilateral, a
entidade gestora deve aprovar regras transparentes e nao discriminatérias, baseadas
em critérios objectivos, que assegurem o bom funcionamento daquele,
designadamente relativas a:

a) Requisitos de admissdo a negociacédo ou de selec¢do para negociagdo e respectivo
processo;

b) Acesso a qualidade de membro;

c) Operacdes e ofertas;

d) Negociacao e execucdo de ordens; e

e) Obrigacdes aplicaveis aos respectivos membros.

2 - As regras referidas no numero anterior sédo objecto de registo na CMVM, o qual
visa a verificac8o da sua suficiéncia, adequacéo e legalidade.

3 - A aprovacédo ou a alteracéo de regras que ndo imponham a verificacdo prevista no
ndmero anterior deve ser comunicada a CMVM.



4 - ApOs o registo na CMVM, a entidade gestora divulga as regras adoptadas, as quais
entram em vigor na data de divulgacdo ou noutra nelas prevista.

5 - (Revogado.)

Artigo 210.°
Direitos inerentes

1 - Os direitos patrimoniais iner  entes aos valores mobiliarios vendidos pertencem ao
comprador desde a data da operacéo.

2 - O comprador paga ao vendedor, além do preco formado, os juros e outras
remuneracdes certas correspondentes ao tempo decorrido apés o Ultimo vencimento
até a data da liquidacéo da operacao.

3 - O disposto nos nimeros anteriores ndo exclui diferente regime de atribuicdo de

direitos inerentes aos valores mobiliarios transaccionados, desde que tal regime seja

prévia e claramente publicado nos termos previstos nas reg ras do mercado
regulamentado ou do sistema de negociacdo multilateral.

Artigo 211.°
Fiscalizac8o de operac¢bes

1 - A entidade gestora deve adoptar mecanismos e procedimentos eficazes para
fiscalizar o cumprimento, pelos respectivos membros, das regras da queles sistemas e
para o controlo das operagbes efectuadas nos mesmos, por forma a identificar
violacdes a essas regras, condicdes anormais de negociacdo ou comportamentos
susceptiveis de pbr em risco a regularidade de funcionamento, a transparéncia e a
credibilidade do mercado.

2 - Aentidade gestora deve comunicar imediatamente & CMVM a ocorréncia de alguma

das situacdes referidas no ndmero anterior, fornecendo todas as informacdes
relevantes para a respectiva investigacdo, bem como as situacdes de incu mprimento
relevante de regras relativas ao funcionamento do mercado ou sistema.

3 - A entidade gestora deve comunicar a CMVM as ofertas e operacdes suspeitas de
constituir abuso de mercado nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europe u e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.

Artigo 212.°
Informacgéo ao publico

1 - Para cada mercado regulamentado ou sistema de negociacdo multilateral, a
entidade gestora deve prestar ao publico informacéo sobr e:

a) Os instrumentos financeiros admitidos a negociacdo ou seleccionados para
negociacao;

b) As operacdes realizadas e respectivos precos.

2 - No caso de sistema de negociacdo multilateral, considera -se cumprido o dever



estabelecido na alinea a) do namero anterior se a entidade gestora se certificar de que
existe acesso a informacao em causa.

3 - O conteldo, os meios e a periodicidade da informagéo a prestar ao publico devem
ser os adequados as caracteristicas de cada sistema, ao nivel de conhecime ntos e a
natureza dos investidores e a composic¢ao dos varios interesses envolvidos.

4 - A CMVM pode exigir a alteracao das regras relativas a informacao quando verifique
gue ndo sdo suficientes para a protec¢éo dos investidores.

5 - A entidade gestora deve divulgar por escrito:
a) Um boletim nos dias em que tenham lugar sessdes normais;

b) Informacdo estatistica relativa aos mercados ou sistemas por si geridos, sem
prejuizo do disposto em matéria de segredo;

c) O texto actualizado das regras por que se regem a entidade gestora, os mercados
ou sistemas por si geridos e as operacgfes nestes realizadas.

Artigo 213.°
Suspenséo e excluséo da negociagdo em mercado regulamentado

1 - A entidade gestora de mercado regulamentado pode, a menos que tal medida seja
susceptivel de causar prejuizos significativos aos interesses dos investidores e ao
funcionamento regular do mercado, suspender ou excluir instrumentos financeiros da
negociagéo.

2 - A suspensdo da negociacao justifica -se quando:

a) Deixem de se verificar os requisitos de admisséo ou o incumprimento relevante de
outras regras do mercado, desde que a falta seja sanavel;

b) Ocorram circunstancias susceptiveis de, com razoavel grau de probabilidade,
perturbar o regulard  esenvolvimento da negociacéo;

¢) A situacdo do emitente implique que a negociacao seja prejudicial para os interesses
dos investidores.

3 - A exclusdo da negociac¢dao justifica -se quando:

a) Deixem de se verificar os requisitos de admiss&o ou o incumpr imento relevante de
outras regras do mercado, se a falta ndo for sanavel;

b) Nao tenham sido sanadas as faltas que justificaram a suspensao.

4 - A exclusdo de instrumentos financeiros cuja negociacdo seja condi¢cdo para a
admissao de outros implica a ex clusdo destes.

5 - A entidade gestora de mercado regulamentado torna publica a deciséo final de
suspensao ou de exclusao da negociacdo e comunica a CMVM a informacao relevante,
sem prejuizo da possibilidade de comunicar directamente ao emitente e a entid ade



gestora de outros mercados onde os instrumentos financeiros sdo negociados ou
constituam o activo subjacente de instrumentos financeiros derivados.

6 - A CMVM informa as autoridades competentes dos outros Estados membros apos a
comunicacao de entidad e gestora de mercado regulamentado referida no ndmero
anterior.

7 - Relativamente as operacdes referidas no n.° 2 do artigo 207.°:

a) A decisdo de suspensdo da negociacdo deve ser imediatamente comunicada a
CMVM, que informa o Banco de Portugal se as o peracdes se incluirem nas referidas na
alinea b) do n.° 2 do artigo 207.%;

b) A decisdo de excluséo é precedida de comunicacdo a CMVM, que informa o Banco
de Portugal se as operacdes se incluirem nas referidas na alinea b) do n.° 2 do artigo
207.°

Arti go 214.°
Poderes da CMVM

1 - A CMVM pode:

a) Ordenar a entidade gestora de mercado regulamentado ou de sistema de
negociacdo multilateral que proceda a suspensao de instrumentos financeiros da
negociagdo, quando a situagdo do emitente implique que a neg ociacao seja prejudicial
para os interesses dos investidores ou, no caso de entidade gestora de mercado
regulamentado, esta ndo o tenha feito em tempo oportuno;

b) Ordenar a entidade gestora de mercado regulamentado ou de sistema de
negociacdo multilater al que proceda a exclusdo de instrumentos financeiros da
negociagcdo quando comprovar a violagao das leis ou regulamentos aplicaveis;

c) Estender a suspensdo ou a exclusdo a todos os mercados regulamentados e
sistemas de negociacdo multilateral onde instr umentos financeiros da mesma
categoria sdo negociados.

2 - Imediatamente apdés uma ordem de suspensdo ou exclusdo da negociacdo em
mercado regulamentado, ao abrigo do numero anterior, a CMVM torna publica a
respetiva decisdo e informa a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados e as autoridades competentes dos outros Estados membros da Unido
Europeia.

3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)
5 - ACMVM pode ordenar a entidade gestora de mercado regulamentado ou de sistema
de negociacdo multilateral que proceda a suspensdo ou exclusdo de instrumentos

financeiros da negociacdo quando tal seja solicitado pelo Banco de Portugal nos casos
previstos na lei.



Artigo 215.°
Efeitos da suspenséo e da exclusao

1 - A decisdo de suspensao ou de exclusédo produz efeitos imediatos.

2 - A suspensdo mantém -se pelo tempo estritamente necessario a regularizagdo da
situacdo que lhe deu origem, ndo podendo cada p eriodo de suspenséo ser superior a
10 dias uteis.

3 - A suspensdo da negociacdo ndo exonera o emitente do cumprimento das
obrigacdes de informacéo a que esteja sujeito.

4 - Se a tal ndo obstar a urgéncia da decisdo, a entidade gestora de mercado
regula mentado notifica o0 emitente para se pronunciar sobre a suspensao ou a exclusao
no prazo que para o efeito Ihe fixar.

5 - Quando seja informada pela autoridade competente de outro Estado membro da

Unido Europeia da respectiva decisao de suspensdo ou exclu sdo de um instrumento
financeiro da negociacdo em mercado regulamentado desse Estado membro, a CMVM
ordena a suspensdo ou exclusdo da negociagdo desse instrumento financeiro em
mercado regulamentado ou em sistema de negociacdo multilateral registado em
Portugal, excepto quando tal puder causar prejuizos significativos aos interesses dos
investidores ou ao bom funcionamento dos mercados.

Artigo 216.°
Regulamentacéo

1 - A CMVM elabora os regulamentos necessérios a concretizacdo do disposto no
presente titu lo, nomeadamente sobre as seguintes matérias:

a) Processo de registo dos mercados regulamentados e sistemas de negociacao
multilateral e das regras aos mesmos subjacentes;

b) Processo de comunicacdo de regras que ndo imponham a verificacdo da sua
legal idade, suficiéncia e adequacéo;

c) Informacdes a prestar & CMVM pelas entidades gestoras de mercados
regulamentados e de sistemas de negociacdo multilateral;

d) Informacdes a prestar ao publico pelas entidades gestoras de mercados
regulamentados ede s istemas de negociacdo multilateral e pelos emitentes de valores

mobilidrios admitidos & negociacdo, designadamente quanto ao conteddo da
informacgéo, aos meios e aos prazos em que deve ser prestada ou publicada;

e) Divulgagbes obrigatérias no boletim do m ercado regulamentado e do sistema de
negociagcdo multilateral.

2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)

4 - (Revogado.)



SECCAO Il
Mercados regulamentados

SUBSECCAO |
Disposicdes gerais

Artigo 217.°
Autorizacao

1 - A constituicdo e extingdo dos mercados regulamentados depende de autorizacéo
requerida pela respectiva entidade gestora e concedida pelo Ministro das Financas,
mediante portaria e ouvida a CMVM.

2 - A CMVM comunica aos Estados Membros e a Autoridade Europeia dos Valores
Mobiliarios e dos Merc  ados a lista atualizada dos mercados regulamentados registados
nos termos do disposto no artigo 202.°.

Artigo 218.°
Acordos entre entidades gestoras

1 - As entidades gestoras de mercados regulamentados situados ou a funcionar em
Portugal podem acordar, entre si, sistemas de conexao informativa ou operativa se o
bom funcionamento dos mercados por elas geridos e os interesses dos investidores o
aconselharem.

2 - As entidades gestoras de mercados regulamentados situados ou a funcionar em
Portugal podem ce lebrar acordos com entidades congéneres de outros Estados,
prevendo nomeadamente:

a) Que em cada um deles sejam negociados instrumentos financeiros admitidos a
negociagao no outro;

b) Que os membros de cada um dos mercados regulamentados possam intervi r no
outro.

3 - Os acordos a que se referem os niimeros anteriores sao previamente comunicados

a CMVM, a qual, nos 15 dias ap8s a comunicac¢éo, pode deduzir oposi¢do, no caso do

n.° 2, se o mercado regulamentado situado ou a funcionar em Estado ndo membro da
Unido Europeia nado impuser niveis de exigéncia similares aos do mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Portugal quanto a admissdo dos
instrumentos financeiros a negociagédo e a informagéo a prestar ao publico e nao forem
assegurados outros requi  sitos de proteccao dos investidores.

Artigo 219.°
Estrutura do mercado regulamentado

1 - Em cada mercado regulamentado podem ser criados 0s segmentos que se revelem
necessarios tendo em conta, nomeadamente, as caracteristicas das operacdes, dos
instrume ntos financeiros negociados, das entidades que os emitem, do sistema de
negociacgéo e as quantidades a transaccionar.

2 - (Revogado.)



3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)

Artigo 220.°
Sessdes do mercado regulamentado

1 - Os mercados regulamentados funci onam em sessdes publicas, que podem ser
normais ou especiais.

2 - As sessbes normais de mercado regulamentado funcionam no horario e nos dias
definidos pela entidade gestora do mercado regulamentado, para negociacao corrente
dos instrumentos financeiros admitidos a negociacao.

3 - As sessOes especiais realizam -se em cumprimento de decisdo judicial ou por
decisdo da entidade gestora do mercado regulamentado a pedido dos interessados.

4 - As sessOes especiais decorrem de acordo com as regras fixadas pela entidade
gestora do mercado regulamentado, podendo as operacdes ter por objecto
instrumentos financeiros admitidos ou ndo a negociacdo em sessdes normais.

Artigo 221.°
Informacéo sobr e ofertas e operacdes em mercado regulamentado

1 - A entidade gestora do mercado regulamentado deve divulgar ao publico, de forma
continua durante o horario normal de negociacéo, os precos de compra e de venda de
accles e a quantidade das ofertas pendente s relativas a acc¢oes.

2 - ACMVM pode dispensar o cumprimento do dever de divulgagédo referido no nimero
anterior, atendendo ao modelo de mercado ou ao tipo e a quantidade das ofertas em
causa.

3 - A entidade gestora do mercado regulamentado deve divulg ar ao publico as
seguintes informagodes:

a) O preco, a quantidade, o momento e outras informagdes pormenorizadas relativas
a cada operacdo em accoes;

b) A quantidade total de acgbes negociadas.

4 - A CMVM pode autorizar a divulgacéo diferida das informacgdes referidas na alinea
a) do nimero anterior atendendo ao tipo e a quantidade das opera¢gdes em causa.

5 - As informacdes referidas nos n.os 1 e 3 sdo disponibilizadas em condi¢des
comerciais ra zoaveis.

6 - S&o definidos nos artigos 17.° a 20.°, 27.° a 30.° e 32.° do Regulamento (CE) n.°
1287/2006 , da Comisséo, de 10 de Agosto

a) A concreta informacao cuja divulgacéo é exigida nos termos dos n.os 1 e 3;

b) Os prazos, condi¢des e meios de divulgagéo da informacéo prevista nos n.os 1 e 3;
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c) As condicdes de dispensa ou deferimento do cumprimento do dever de divulgacéo
refe ridas, respectivamente, nos n.os 2 e 4.

7 - A entidade gestora do mercado regulamentado divulga aos membros do mercado
e aos investidores em geral os mecanismos a utilizar para a divulgacéo diferida referida
no n.° 4, depois de obtida autorizagdo da CMVM guanto a utilizacdo dos mesmos.

8 - Se os precos ndo forem expressos em moeda com curso legal em Portugal, deve
ser clara a informacédo quanto a moeda utilizada.

9 - A CMVM define, através de regulamento, o contetido, os meios e a periodicidade
da infor macédo a prestar ao publico relativamente a outros instrumentos financeiros
negociados em mercado regulamentado.

10 - A entidade gestora do mercado regulamentado pode facultar o acesso, em
condi¢bes comerciais razoaveis e numa base néo discriminatéria, ao S mecanismos que
utiliza para a divulgacdo das informacdes previstas no presente artigo a entidades
gestoras de sistemas de negociacdo multilateral e a intermediarios financeiros.

Artigo 222.°
Cotacéo

1 - Sempre que na lei ou em contrato se refira a cot acdo numa certa data, considera
se como tal o preco de referéncia definido pela entidade gestora do mercado
regulamentado a contado.

2 - Em relacdo as operacdes efectuadas em cada sessdo, a entidade gestora do
mercado regulamentado divulga o preco de ref eréncia, calculado nos termos das
regras de mercado.

3 - Se os instrumentos financeiros estiverem admitidos & negociagdo em mais de um
mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal, é tido em conta, para o0s
efeitos do n.° 1, o preco efectuado no mercado regulamentado situado ou a funcionar
em Portugal que, nos termos a fixar em regulamento da CMVM, seja considerado mais
representativo.

Artigo 223.°
Admissao de membros

1 - A admissdo como membro de mercado regulamentado e a manutencdo dessa
qualidade dependem, além dos requisitos definidos no artigo 206.°, da observéancia
dos requisitos fixados pela respectiva entidade gestora, decorrentes:

a) Da constituicdo e administ racdo do mercado regulamentado;

b) Das regras relativas as operagdes nesse mercado;

c) Das normas profissionais impostas aos colaboradores das entidades que operam no
mercado;

d) Das normas e procedimentos para a compensacdo e liquidacdo das operacte
realizadas nesse mercado.



2 - Os membros dos mercados regulamentados que apenas exercam funcdes de
negociacdo s6 podem ser admitidos apds terem celebrado contrato com um ou mais
membros que assegurem a liquidagéo das operacdes por eles negociadas.

3 - A entidade gestora de um mercado regulamentado ndo pode limitar o nimero
maximo dos seus membros.

4 - A qualidade de membro do mercado regulamentado ndo depende da titularidade
de qualquer parcela do capital social da entidade gestora.

5 - Aentidade gestora de mercado regulamentado deve comunicar a CMVM a lista dos
respectivos membros, sendo a periodicidade desta comunicacdo estabelecida por
regulamento da CMVM.

SUBSECCAO Il
Membros

Artigo 224.°
Acesso remoto a mercados autorizados em Portugal

1 - Asregras relativas a qualidade de membro de mercado regulamentado possibilitam

0 acesso remoto ao mesmo por empresas de investimento e instituicdes de crédito
autorizadas em outros Estados membros da Unido Europeia, salvo se os procedimentos

e sistema s de negocia¢do do mercado em causa exigirem uma presenca fisica para a
conclusdo das opera¢des ho mesmo.

2 - A entidade gestora de mercado regulamentado registado em Portugal pode
disponibilizar, no territério de outros Estados membros, mecanismos adequ ados a
facilitar o acesso aquele mercado e a negociagdo no mesmo por parte de membros

remotos estabelecidos no territério daqueles outros Estados membros devendo, para

o efeito, comunicar a CMVM o Estado membro em que tenciona disponibilizar esses
mecanism os.

3 - No prazo de um més, contado da data da comunicacao referida no nimero anterior,
a CMVM comunica aquela intencéo a autoridade competente do Estado membro em
gue a entidade gestora tenciona disponibilizar tais mecanismos.

4 - A pedido da autorida de competente referida no nimero anterior, a CMVM informa -
a, em prazo razodvel, da identidade dos membros remotos do mercado autorizado em
Portugal estabelecidos nesse Estado membro.

5 - Nas circunstancias previstas no artigo 16.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006
de 10 de Agosto, a CMVM estabelece com a autoridade competente do Estado membro

em que o mecanismo foi disponibilizado acord 0 de cooperacado visando a adequada
supervisdo do mercado regulamentado em causa.

Artigo 225.°
Acesso remoto a mercados autorizados no estrangeiro

1 - A disponibilizagdo, em territorio nacional, de mecanismos adequados a facilitar o
acesso e a negociacdo a mercado regulamentado autorizado noutro Estado membro
da Unido Europeia, por membros remotos estabelecidos em Portugal, depende de
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comunicacdo a CMVM, pela autoridade competente do Estado em que o mercado
regulamentado foi autorizado:

a) Daintencdo d a entidade gestora disponibilizar esses mecanismos em Portugal; e

b) Da identidade dos membros desse mercado que se encontrem estabelecidos em
Portugal, a pedido da CMVM.

2 - A CMVM pode autorizar a disponibilizagdo, em territério nacional, de mecanism 0s
adequados a facilitar o acesso e a negociacdo a mercado autorizado em Estado que

ndo seja membro da Unido Europeia desde que aqueles se encontrem sujeitos a
requisitos legais e de supervisdo equivalentes.

3 - Nas circunstancias previstas no artigo 16. ° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006
de 10 de Agosto, a CMVM estabelece com a autoridade competente do Estado membro

em que o mercado re gulamentado foi autorizado acordo de cooperagdo visando a
adequada supervisdo do mesmo.

Artigo 226.°
Deveres dos membros

1 - Os membros de mercado regulamentado devem:

a) Acatar as decisdes dos 6rgaos da entidade gestora do mercado regulamentado que
sejam tomadas no ambito das disposi¢Bes legais e regulamentares aplicaveis no
mercado onde actuam; e

b) Prestar & entidade gestora do mercado regulamentado as informac¢des n ecessérias
a boa gestdo dos mercados, ainda que tais informacdes estejam sujeitas a segredo
profissional.

2 - Cada um dos membros do mercado regulamentado designa um titular do seu 6rgéo
de administracdo, ou um representante com poderes bastantes, como i nterlocutor
directo perante a entidade gestora do mercado regulamentado e a CMVM.

3 - (Revogado.)

SUBSECCAO IlI
Admisséo a negociagéo

Artigo 227.°
Admissédo a negociagdo em mercado regulamentado

1 - S6 podem ser admitidos a negociacao valores mobiliar ios cujo contelido e forma
de representagéo sejam conformes ao direito que lhes é aplicavel e que tenham sido,
em tudo o mais, emitidos de harmonia com a lei pessoal do emitente.

2 - Sao definidas nos artigos 35.° a 37.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da
Comisséao, de 10 de Agosto, as caracteristicas dos diferentes tipos de instrumentos
financeiros que devem ser tidas em consid eracdo pela entidade gestora do mercado
regulamentado ao avaliar se 0 mesmo foi emitido em termos que permitam a sua

admissao a negociacao.
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3 - O emitente deve satisfazer os seguintes requisitos:

a) Ter sido constituido e estar a funcionar em conformid ade com a respectiva lei
pessoal;

b) Comprovar que possui situagdo econémica e financeira compativel com a natureza
dos valores mobiliarios a admitir e com o mercado onde é solicitada a admissao.

4 - No requerimento de admissao devem ser indicados:

a) Os meios a utilizar pelo emitente para a prestagdo da informagéo ao publico;

b) A identificacdo do participante em sistema de liquidacdo aceite pela entidade
gestora através do qual se assegure o pagamento dos direitos patrimoniais inerentes

aos valore s mobiliarios a admitir e de outras prestacdes devidas.

5 - O emitente tem o dever de, no prazo de 90 dias apds a sua emissao, solicitar a
admissao das acg¢fes que pertencam a categoria das j4 admitidas.

6 - As acc¢Bes podem ser admitidas & negociacdo ap 0s inscricdo definitiva do acto
constitutivo da sociedade ou do aumento de capital no registo comercial, ainda que
nao esteja efectuada a respectiva publicacao.

7 - A entidade gestora do mercado regulamentado estabelece e mantém mecanismos
eficazes para:

a) Verificar se os emitentes de valores mobilidrios admitidos & negociagcédo no mercado
regulamentado cumprem as obrigacdes de informacéo aplicaveis;

b) Facilitar aos membros do mercado regulamentado o acesso as informacdes que
tenham sido divulgadas ao publico por parte dos emitentes;

c) Verificar regularmente se os valores mobilirios que estdo admitidos & negociagéo
no mercado regulamentado continuam a cumprir os requisitos de admissao.

Artigo 228.°
Admisséo a mercado de cotagBes oficiais

1 - Além dos previstos no n.° 3 do artigo anterior, o emitente de valores mobilidrios a
negociar em mercado que forme cotacgéo oficial deve satisfazer os seguintes requisitos:

a) Desenvolver a sua actividade ha pelo menos trés anos;

b) Ter divulgado, nos termos da lei, os seus relatérios de gestdo e contas anuais
relativos aos trés anos anteriores aquele em que a admisséo é solicitada.

2 - Se a sociedade emitente tiver resultado de fusdo ou cisdo, os requisitos referidos
no ndmero anterior consideram -se satisfeitos se se verificarem numa das sociedades
fundidas ou na sociedade cindida.

3 - A CMVM pode dispensar os requisitos referidos no n.° 1 quando os interesses do
emitente e dos investidores o aconselhem e o requisito da alinea b) do n.° 3 no artigo



anterior, por si sO, permita aos investidores formar um juizo esclarecido sobre o
emitente e os valores mobiliarios.

4 - (Revogado.)
5 - (Revogado.)
6 - (Revogado.)

7 - (Revogado.)

Artigo 229.°
Admissao de accfes a negociacdo em mercado de cotag Oes oficiais

1 - S6 podem ser admitidas a negociacao em mercado que forme cotacao oficial ac¢des
em relacdo as quais:

a) Se verifique, até ao momento da admissdo, um grau adequado de disperséo pelo
publico;

b) Se preveja capitalizacdo bolsista de, pelo menos, um milhdo de euros, ou, se a
capitalizacdo bolsista ndo puder ser determinada, os capitais proprios da sociedade,
incluindo os resultados do ultimo exercicio, sejam de pelo menos um milhao de euros.

2 - Presume -se que existe um grau adequado de dispersdo quando as ac¢des que séo
objecto do pedido de admissédo a negociagdo se encontram dispersas pelo publico
numa proporcdo de, pelo menos, 25 % do capital social subscrito representado por
essa categoriade acg0es, ou, quando, devido ao elevado nimero de ac¢bes da mesma
categoria e devido a amplitude da sua dispersao entre o publico, esteja assegurado
um funcionamento regular do mercado com uma percentagem mais baixa.

3 - No caso de pedido de admissdo de a ccbes da mesma categoria de accgdes ja
admitidas, a adequacao da dispersédo pelo publico deve ser analisada em relacdo a
totalidade das acc¢des admitidas.

4 - Nao se aplica o disposto nha alinea b) do n.° 1 em casos de admiss&o a negociagado
de accdes da mesm a categoria das ja admitidas.

5 - A entidade gestora do mercado regulamentado pode exigir uma capitalizacéo

bolsista superior a prevista na alinea b) do n.° 1 se existir um outro mercado
regulamentado nacional para o qual as exigéncias nessa matéria seja m iguais as
referidas na mesma alinea.

6 - (Revogado.)

7 - (Revogado.)

8 - (Revogado.)

Artigo 230.°
Admissédo de obrigacdes a negociacdo em mercado de cotacfes oficiais



1 - S6 podem ser admitidas a negociacdo em mercado que forme cotacdo oficial
obrigacdes representativas de empréstimo obrigacionista ou de alguma das suas séries
cujo montante seja igual ou superior a (euro) 200 000.

2 - A admissao de obrigagdes convertiveis em ac¢8es ou com direito de subscrigdo de
accBes a mercado que forme cot acao oficial depende de prévia ou simultanea admissao
das accdes a que conferem direito ou de ac¢des pertencentes a mesma categoria.

3 - Aexigéncia do numero anterior pode ser dispensada pela CMVM se tal for permitido
pela lei pessoal do emitente e este demonstrar que os titulares das obrigacdes dispdem
da informacéo necessaria para formarem um juizo fundado quanto ao valor das acgfes

em que as obrigacbes sao convertiveis.

4 - A admisséo de obrigagfes convertiveis em ac¢des ou com direito de subscri¢édo de
accdes ja admitidas a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar

num Estado membro da Unido Europeia onde o emitente tenha a sua sede depende
de consulta pr évia as autoridades desse Estado membro.

5 - Nao se aplica o disposto na alinea b) do n.° 3 do artigo 227.° e no n.° 1 do artigo
228.° a admissao de obrigacdes:

a) Representativas de divida publica nacional ou estrangeira;
b) Emitidas pelas Regies A  uténomas e pelas autarquias locais nacionais;
¢) Emitidas por institutos publicos e fundos publicos nacionais;

d) Garantidas, solidaria e incondicionalmente, pelo Estado Portugués ou por Estado
estrangeiro;

e) Emitidas por pessoas colectivas internac ionais de caracter publico e por instituicdes
financeiras internacionais.

Artigo 231.°
Disposicdes especiais sobre a admissao de valores mobiliarios sujeitos a
direito estrangeiro

1 - Salvo nos casos em que os valores mobiliarios estejam admitidos a neg ociacdo em
mercado regulamentado situado ou a funcionar em Estado membro da Unido Europeia,

a CMVM pode exigir ao emitente a apresentacdo de parecer juridico que ateste os
requisitos do n.os 1 e 2 e da alinea a) do n.° 3 do artigo 227.°

2 - A admissdo de valores mobiliarios sujeitos ao direito de um Estado membro da
Comunidade Europeia ndo pode ser subordinada a admissdo prévia em mercado
regulamentado situado ou a funcionar nesse Estado.

3 - Quando o direito do Estado a que estdo sujeitos os valores mo biliarios a admitir
ndo permita a sua admisséo directa em mercado situado ou a funcionar fora desse

Estado, ou a admissdo desses valores mobiliarios se mostre de dificil execugéo
operacional, podem ser admitidos a negociacdo em mercado regulamentado situad

ou a funcionar em Portugal certificados representativos de registo ou de depdsito

desses valores mobiliarios.



Artigo 232.°
Efeitos da admisséo a negociacao

1 - A admissao de valores mobiliarios que tenham sido objecto de uma oferta publica
s6 produz e feitos apdés o encerramento da oferta.

2 - A entidade gestora pode autorizar a celebracdo de negdcios sobre valores
mobiliarios, emitidos ou a emitir, objecto de oferta publica de distribuicdo sobre que

incida pedido de admissdo, em periodo temporal curto anterior a admissdo em
mercado desde que sujeitos a condicdo de a admissao se tornar eficaz.

3 - Aadmissédo a negociacao abrange todos os valores mobiliarios da mesma categoria.

4 7 Exceptuam -se do disposto no niumero anterior as ac¢des da mesma categoria das
accdes cuja admisséo a negociagéo é solicitada que fagam parte de lotes destinados a
manter o controlo da sociedade, se isso ndo prejudicar os restantes titulares das
accles ¢ uja admisséo a negociacao é solicitada e o requerente prestar informacéo ao
mercado sobre a razdo para a ndo admisséo e o niumero de acc¢des abra ngidas.

SUBSECCAO IV
Processo de admisséao

Artigo 233.°
Pedido de admissao

1 - O pedido de admissdo a negociagd 0, instruido com os elementos necessarios para

a prova dos requisitos exigidos, é apresentado a entidade gestora de mercado
regulamentado em cujo mercado os valores mobilidrios serdo negociados:

a) Pelo emitente;

b) Por titulares de, pelo menos, 10 % d os valores mobiliarios emitidos, pertencentes
a4 mesma categoria, se 0 emitente ja for uma sociedade aberta;

c) Pelo Instituto de Gestéo do Crédito Publico, se se tratar de obrigag6es emitidas pelo
Estado Portugués.

2 - A entidade gestora do mercado regulamentado envia a CMVM cépia do pedido de
admissdo com os documentos necessarios para a aprovacdo do prospecto.

3 - O pedido de admisséo a negociacao pode ser apresentado antes de se encontrarem
reunidos todos os req  uisitos exigidos, desde que o emitente indique como, e em que
prazos, vao ser preenchidos.

4 - O emitente de valores mobilidrios admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado deve, no momento em que solicita a admissdo, nomear um
representante com pode  res bastantes para as relagdes com o mercado e com a CMVM.

Artigo 234.°
Decisao de admissao

1 - A entidade gestora decide a admissdo dos valores mobiliarios a negociacéo ou a



sua recusa até 90 dias apOs a apresentacdo do pedido, devendo a decisdo ser
notificada imediatamente ao requerente.

2 - A decisdo de admissdo a negociacdao ndo envolve qualquer garantia quanto ao
conteldo da informacéo, a situacéo econémica e financeira do emitente, a viabilidade
deste e a qualidade dos valores mobiliarios admitido s.

3 - A entidade gestora do mercado regulamentado divulga a sua decisdo de admisséo
e comunica -a a CMVM, identificando os valores mobiliarios admitidos, descrevendo as
suas caracteristicas e 0 modo de acesso ao prospecto.

4 - Quando a entidade gestora do mercado regulamentado admita valores mobiliarios
a negociacdo sem consentimento do respectivo emitente, nos termos previstos no n.°
2 do artigo 205.°, deve informar este desse facto.

Artigo 235.°
Recusa de admissao

1 - A admisséo a negociagdo s6 pod e ser recusada se:

a) Nao estiverem preenchidos os requisitos exigidos na lei, em regulamento ou nas
regras do respectivo mercado;

b) O emitente ndo tiver cumprido os deveres a que esta sujeito noutros mercados,
situados ou a funcionar em Portugal ou n o0 estrangeiro, onde os valores mobiliarios se
encontrem admitidos & negociagéo;

¢) O interesse dos investidores desaconselhar a admissdo a negociagdo, atenta a
situacdo do emitente.

2 - A entidade gestora deve notificar o requerente para suprir 0s Vici 0S sanaveis em
prazo razoavel, que Ihe fixara.

3 - A admissdo considera -se recusada se a decisdo ndo for notificada ao requerente
nos 90 dias posteriores ao pedido de admisséo.

SUBSECCAO V
Prospecto

Artigo 236.°
Exigibilidade

1 - Previamente a admissdo de valores mobilidrios a negociagéo, o requerente deve
divulgar, nos termos do artigo 140.°, um prospecto aprovado:

a) Pela CMVM, em caso de admisséo de valores mobiliarios referidos no n.° 1 do artigo
145.9,

b) Pela autorida de competente, por aplicagao dos critérios mencionados nos n.os 2 e
3 do artigo 145.°, com as necessarias adaptacoes.

2 - O prospecto nao é exigido para a admisséao de:



a) Valores mobiliarios referidos nas alineas a), b), c), d), f), g), h), i), j), ) en)don.°
1 do artigo 111.° e na alinea a) do n.° 2 do artigo 134.°, nas condi¢des ali previstas;

b) Accdes oferecidas, atribuidas ou a atribuir gratuitamente a accionistas existentes e
dividendos pagos sob a forma de accdes da mesma categoria das ac¢bes em relacdo
as quais sdo pagos os dividendos, desde que as referidas acgfes sejam da mesma
categoria que as accdes ja admitidas a negociacdo no mesmo mercado regulamentado
e esteja disponivel um documento com informag8es sobre o nimero e a natureza das
accdes, bem como sobre as razdes e caracteristicas da oferta;

c) Valores mobiliarios oferecidos, atri buidos ou a atribuir a membros dos 6rgaos de
administracdo ou a trabalhadores, atuais ou pretéritos, pelo empregador, por uma
sociedade em relacdo de dominio ou de grupo com este ou por uma sociedade sujeita

a dominio comum, desde que os referidos valores mobiliarios sejam da mesma
categoria que os valores mobiliarios j& admitidos & negociagdo no mesmo mercado
regulamentado e esteja disponivel um documento com informag8es sobre o numero e

a natureza dos valores mobiliarios, bem como sobre as razdes e caract eristicas da
oferta;

d) Accdes que representem, ao longo de um periodo de 12 meses, menos de 10 % do
namero de acgdes da mesma categoria ja admitidas a negociagdo no mesmo mercado
regulamentado;

e) Accles resultantes da conversdo ou troca de outros val ores mobiliarios ou do
exercicio dos direitos conferidos por outros valores mobilidrios, desde que aquelas

sejam da categoria de accdes ja admitidas a negociacdo no mesmo mercado
regulamentado;

f) Valores mobiliarios ja admitidos & negocia¢do noutro merc ado regulamentado nas
seguintes condi¢des:

i) Esses valores mobiliarios, ou valores da mesma categoria, terem sido
admitidos & negociacdo nesse outro mercado regulamentado ha mais de 18
meses;

i) Para os valores mobilidrios admitidos pela primeira vez a negociagdo num
mercado regulamentado, a admissdo a negociagdo nesse outro mercado
regulamentado ter sido acompanhada da divulgacdo de um prospecto através

dos meios mencionados no artigo 140.9;

iiiy Excepto quando seja aplicavel o disposto na subaline a anterior, para os
valores mobiliarios admitidos pela primeira vez & negociacdo depois de 30 de

Junho de 1983, o prospecto ter sido aprovado em conformidade com os
requisitos da Directiva n.° 80/390/CEE , do Conselho, de 27 de Marco, ou da
Directiva n.°  2001/34/CE , do Conselh o, de 28 de Maio;

iv) Terem sido preenchidos os requisitos a observar para negociacdo nesse
outro mercado regulamentado;

V) A pessoa que solicite a admissdo nos termos desta excepcao tenha elaborado
um sumario disponibilizado ao publico numa lingua que seja aceite pela CMVM,;
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vi) O sumario referido na subalinea anterior seja disponibilizado ao publico; e

vii) O contetido do sumario cumpra o disposto no artigo 135.° -A e que, bem
assim, refira onde pode ser obtido o prospecto mais recente e onde esta
disponivel a informagéo financeira publicada pelo emitente de acordo com as

suas obrigacdes de divulgacao.

3 - Nos casos das alineas a), b), i) e j) do artigo 111.°, o requerente de pedido de
admissao tem o direito de elaborar um prospecto, ficando este sujeito as regras do
presente Codigo e dos diplomas que o complementem.

Artigo 237.°
Reconhecimento mdtuo e cooperacao

(Revogado.)

Artigo 237.°  -A
Regime linguistico

1 - Sem prejuizo do disposto no nimero seguinte, é aplicavel ao prospeto de admissao,
com as devidas adaptacdes, o disposto no artigo 163.° -A.

2 - O prospeto de admissédo relativo a valores mobi liarios ndo representativos de
capital com valor nominal unitério igual ou superior a (euro) 100 000 ou, quando
denominados noutra moeda, de valor equivalente na data de emissdo, pode ser

redigido em idioma aceite pela CMVM ou num idioma de uso corrente no s mercados
financeiros internacionais, a escolha do emitente, do oferente ou da pessoa que solicita

a admisséo.

Artigo 238.°
Conteudo do prospecto

1 - Ao prospeto de admissdo de valores mobilidrios em mercado regulamentado séo
aplicaveis, com as necessérias adaptacgdes, o artigo 118.%, 0 n.° 3 do artigo 134.°, os

artigos 135.°, 135.°  -A,135.° -B, 135.° -C, asalineas a), c), e), f)e g) do artigo 136.°,
os artigos 136.° -A, 137.°, 139.°, 140.°, 140.° -A, 141.°, 142.° 143.°, 145.° 146.°,
147.°e on.° 3 do artigo 159.°.

2 - Em prospeto de admissdo a negociacdo em mercado regulamentado de valores

mobiliarios ndo representativos de capital social com um valor nominal de, pelo menos,
G4 100 000 n«o ® obrigat-rio apresentar um sum8ri o.

Artigo 239.°
Critérios gerais de dispensa do prospecto
(Revogado.)

Artigo 240.°
Dispensa total ou parcial de prospecto



(Revogado.)

Artigo 241.°
Dispensa parcial de prospecto

(Revogado.)

Artigo 242.°
Regulamentacéo

(Revogado.)

Artigo 243.°
Responsabilidade pelo contetddo do prospecto

A responsabilidade pelo contetido do prospecto aplica -se o disposto nos artigos 149.°
a 154.°, com as devidas adaptacdes e as seguintes especia lidades:

a) Sao responsaveis as pessoas referidas nas alineas c), d), f) e h) do n.° 1 do artigo
149.9;

b) O direito a indemnizacdo deve ser exercido no prazo de seis meses apds o
conhecimento da deficiéncia do prospecto ou da sua alteracdo e cessa, em qualquer
caso, decorridos dois anos a contar da divulgagdo do prospecto de admissdo ou da
alteracdo que contém a informacao ou previsao desconforme.

SECCAO I |
Informacdao relativa a ins trumentos financeiros admitidos a negociagao

Artigo 244.°
Regras gerais

1 - As seguintes entidades enviam a CMVM os documentos e as informacdes a que se
referem os artigos seguintes, até ao momento da sua divulgagdo, se outro prazo ndo
estiver especialmente previsto:

a) Os emitentes, sujeitos a lei pessoal portuguesa , de acdes e de valores mobiliarios
representativos de divida com valor nominal inferior a (euro) 1 000, ou, quando
denominados noutra moeda, de valor equivalente na data de emissao, admitidos a
negociagcdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal ou noutro
Estado membro;

b) Os emitentes, com sede estatutaria noutro Estado membro da Unido Europeia, dos
valores referidos na alinea anterior exclusivamente admitidos a negociacdo em
mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal,

c) Os emitentes, cuja sede estatutaria se situe fora da Unido Europeia, dos valores
mobiliarios referidos na alinea a) admitidos a negociagdo em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Portugal ou noutro Estado membro, desde que, neste Ultimo

caso, a CMVM seja a respectiva autoridade competente;

d) Os emitentes de valores mobilidrios ndo abrangidos pelas alineas anteriores



N

admitidos a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar em
Portugal ou noutro Estado membro, desde que a CMVM seja a respectiva autoridade
competente.

2 - As pessoas que tenham solicitado a admisséo a negociacéo dos valores mobiliarios

referidos nas alineas anteriores sem o consentimento do respectivo emitente sempre

gue divulgarem a informacdo a que se refere o S artigos seguintes enviam  -na
simultaneamente a CMVM.

3 - Os emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Portugal e em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Estado nédo pertencente a Unido Europeia enviam a CMVM
as informacBes adicionais que, sendo relevantes para a avaliacdo dos valores
mobiliarios, estejam obrigados a prestar as autoridades daquele Estado no prazo

fixado na legislagdo aplicavel.

4 - As informacdes exigidas nos art  igos seguintes s&o:

a) Divulgadas de forma a permitir aos investidores de toda a Unido Europeia 0 acesso
rapido, dentro dos prazos especialmente previstos, e sem custos especificos, a essas
informa¢Bes numa base ndo discriminatoria; e

b) Enviadas para 0  sistema previsto no artigo 367.°

5 - Para efeitos da alinea a) do nimero anterior, as entidades referidas no n.° 1
devem:

a) Transmitir a informacéo em texto integral ndo editado, podendo, no que respeita

as informacdes referidas nos artigos 245.°, 24 6.9e 246.° -A, limitar -se a divulgar um
comunicado informando da disponibilizagao dessa informagao e indicando os sitios da
Internet, além do mecanismo previsto no artigo 367.°, onde a informacédo pode ser

obtida;

b) Assegurar que a transmissdo da informa ¢do é feita por um meio seguro, que
minimiza os riscos de corrup¢do dos dados e de acesso ndo autorizado e que assegura
a autenticidade da fonte da informacéao;

c) Garantir a seguranca da recepc¢ao mediante a correccéo imediata de qualquer falha
ou interru pc¢ado na transmissao da informacéo;

d) Assegurar que a informacéao transmitida € identificavel como informacéo exigida por
lei e que permite a identificagcdo clara do emitente, do objecto da informacao e da data
e hora da transmisséo;

e) Comunicara CMVM, apedido, o nome da pessoa que transmitiu a informacéo, dados
relativos a validagao dos mecanismos de seguranca empregues, data, hora e meio em
que a informacéo foi transmitida e, caso aplicavel, dados relativos a embargo imposto

a divulgacdo da informa¢d o.

6 - A CMVM, no que respeita a informagéo cuja divulgagéo seja obrigatdria, pode:

a) Fazé -la divulgar a expensas das entidades a tal obrigadas, caso estas se recusem
a acatar as ordens que, nos termos da lei, por ela lhes sejam dadas;



b) Decidir tor na-la publica através do sistema previsto no artigo 367.°

7 - Os emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado colocam e mantém no seu sitio Internet durante um ano, salvo outros
prazos especialmente previstos, todas as informacdes que sejam obrigados a tornar
publicas ao abrigo do presente Cddigo, da sua regulamentagdo e da legislacéo
materialmente conexa.

8 - A informacao referida no nimero anterior deve ser autonomamente acessivel em
relacdo a informacado nao obrigat Oria, designadamente de natureza publicitaria.

9 - No caso de certificados de depédsito admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado, as referéncias a emitente para efeitos dos artigos seguintes
correspondem ao emitente dos valores mobiliarios represen tados, independentemente
de os mesmos estarem admitidos & negociacao em mercado regulamentado.

Artigo 244°  -A
Escolhad o Estado membro competente

1 - Para os efeitos referidos nas alineas c) e d) do n.° 1 do artigo anterior, a
competéncia da CMVM  resulta, respetivamente:

a) Da admissdo a negociagdo exclusiva em mercado regulamentado situado ou a
funcionar em Portugal ou da escolha de Portugal como Estado membro competente de

entre aqueles em cujo territdrio se situe ou funcione mercado regulamenta do em que
estejam admitidos & negociacdo os valores mobiliarios em causa;

b) Da escolha de Portugal como Estado membro competente de entre aquele em que

0 emitente tem a sua sede social e aqueles em cujos territérios se situem ou funcionem
mercados regula mentados em que estejam admitidos a negociacdo os valores
mobiliarios em causa.

2 - No caso de os valores mobiliarios deixarem de estar admitidos & negociagcao em
mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal, tendo o emitente
escolhido Portugal como Estado membro competente nos termos do nimero anterior,
ou no Estado membro competente anteriormente escolhido pelo emitente, o emitente
deve escolher o novo Estado membro competente de entre aqueles em cujo territério

se situe ou funcione mercado re gulamentado em que estejam admitidos a negociagéo
os valores mobiliarios em causa e, se aplicavel no caso dos emitentes referidos na
alinea d) do n.° 1 do artigo anterior, aquele em gue o emitente tem a sua sede social.

3 - Para efeitos do n.° 1:

a) A es colha efetuada nos termos da alinea a) é feita pelo emitente e é vinculativa até
gue o emitente escolha um novo Estado membro competente nos termos do niumero
anterior e divulgue essa escolha conforme previsto no n.° 4;

b) A escolha efetuada nos termos da alinea b) é feita pelo emitente e é vinculativa,
pelo menos, por trés anos, exceto se durante esse periodo passar a ser aplicavel o
disposto na alinea a) do n.° 1 do artigo anterior ou no nimero anterior, ou se 0s



valores mobiliarios deixarem de estar admi tidos a negociacdo em qualquer mercado
regulamentado na Unido Europeia.

4 - Os emitentes referidos no n.° 1 do artigo anterior devem:

a) Comunicar o Estado membro competente a CMVM e as autoridades competentes

dos Estados membros em cujo territério se si tue ou funcione mercado regulamentado
em que estejam admitidos a negociacao os valores mobiliarios em causa, bem como

a autoridade competente do Estado membro em que o emitente tenha a sua sede
social; e

b) Divulgar o respetivo Estado membro competente no s termos previstos no n.° 4 do
artigo anterior.

5 - No caso de néo ter sido efetuada a comunicacgéo ou divulgacgédo previstas no nimero
anterior no prazo de trés meses apés a data em que os valores mobiliarios foram pela
primeira vez admitidos a negociacéo n um mercado regulamentado, a competéncia da
CMVM resulta de:

a) Os valores mobiliarios em causa estarem exclusivamente admitidos a negociagéo
em mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal; ou

b) Os valores mobilidrios em causa estarem admiti dos a negociacdo em mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Portugal, sendo nesse caso igualmente
competentes as autoridades dos Estados membros em cujo territério se situe ou

funcione mercado regulamentado em que estejam admitidos a negociacdo os valores
mobiliarios, até que o emitente proceda a escolha e divulgacdo do Estado membro
competente.

Artigo 244° -B
Regime linguistico

1 - O presente artigo regula o idioma através do qual os emitentes de valores
mobiliarios devem divulgar as informacdes previstas nos artigos seguintes e no artigo
16.°, designadas por informacdes reguladas para efeitos deste artigo, sem prejuizo do
disposto no n.° 4 do artigo 17.°

2 - Os emitentes referidos nas alineas a), ¢) e d) do n.° 1 do artigo 244.° de valores
mobil iarios que estejam admitidos & negociacdo exclusivamente em mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Portugal devem divulgar as informacdes
reguladas em idioma aceite pela CMVM.

3 - Os emitentes referidos nas alineas a), ¢) e d) do n.° 1 do artigo 244.° de valores
mobiliarios admitidos a negociagdo em mercado regulamentado em mais do que um
Estado membro, incluindo em Portugal, devem divulgar as informac¢des reguladas:

a) Em idioma aceite pela CMVM; e
b) A escolha do emitente, num idioma aceite pel as autoridades competentes dos

Estados membros de acolhimento ou num idioma de uso corrente nos mercados
financeiros internacionais.



4 - Os emitentes referidos nas alineas a) e d) do n.° 1 do artigo 244.° de valores
mobiliarios que estejam admitidos a neg ociacdo em mercado regulamentado num ou
mais Estados membros, mas ndo em Portugal, devem divulgar as informacdes
reguladas:

a) Num idioma aceite pela autoridade competente do Estado membro de acolhimento
ou num idioma de uso corrente nos mercados financei ros internacionais; e

b) A escolha do emitente, num idioma aceite pela CMVM ou num idioma de uso
corrente nos mercados financeiros internacionais.

5 - Os emitentes referidos nas alineas b) a d) do n.° 1 do artigo 244.°, que n&o tenham

escolhido a CMVM co mo autoridade competente, devem divulgar as informacdes
reguladas, por escolha do emitente, num idioma aceite pela CMVM ou num idioma de

uso corrente nos mercados financeiros internacionais.

6 - Quando os valores mobiliarios estejam admitidos & negociacao num mercado
regulamentado sem o consentimento do emitente, 0os deveres previstos nos nimeros
anteriores cabem a pessoa que solicitou essa admissdo sem 0 consentimento do
emitente.

7 - No caso de valores mobiliarios representativos de divida cujo valor nom inal unitario
seja de, pelo menos, (euro) 100 000 ou, se emitidos em moeda diferente do euro cujo

valor nominal unitario seja, na data de emisséo, equivalente aguele montante, que

estejam admitidos & negociagdo num mercado regulamentado em mais do que um

Estado membro, as informag¢des reguladas podem ser divulgadas num idioma aceite

pelas autoridades competentes dos Estados membros de origem e de acolhimento ou

num idioma de uso corrente nos mercados financeiros internacionais, a escolha do
emitente ou da pe ssoa que, sem o0 consentimento daquele, tenha solicitado essa
admissao.

8 - O disposto no numero anterior aplica -se igualmente aos valores mobiliarios
representativos de divida cujo valor nominal unitario seja de, pelo menos, (euro) 50

000 ou, se emitidos  em moeda diferente do euro cujo valor nominal unitério seja, na
data de emissao, equivalente aquele, que tenham ja sido admitidos a negociagdo num
mercado regulamentado hum ou mais Estados membros antes de 31 de dezembro de

2010, pelo periodo correspondent e ao prazo restante dos instrumentos.

Artigo 245.°

Relatorio e contas anuais
1 - Asentidades referidas no n.° 1 do artigo 244.° divulgam, no prazo de quatro meses
a contar da data de encerramento do exercicio, e mantém a disposi¢cdo do publico
durante, pelo menos, 10 anos:
a) O relatdrio de gestdo, as contas anuais, a certificacao legal de contas e demais
documentos de prestacdo de contas exigidos por lei ou regulamento, ainda que ndo
tenham sido submetidos a aprovacdo em assembleia geral;

b) Relatéri o elaborado por auditor;

c) Declaracdes de cada uma das pessoas responsaveis do emitente, cujos nomes e



funcdes devem ser claramente indicados, onde afirmem que, tanto quanto é do seu
conhecimento, a informacéo prevista na alinea a) foi elaborada em conf ormidade com
as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do

activo e do passivo, da situagdo financeira e dos resultados do emitente e das
empresas incluidas no perimetro da consolidacao, quando for o caso, e que o relatd rio
de gestdo expde fielmente a evolugdo dos negécios, do desempenho e da posigdo do

emitente e das empresas incluidas no perimetro da consolidagdo, contém uma
descricdo dos principais riscos e incertezas com que se defrontam.

2 - O relatério referido na alinea b) do numero anterior é divulgado na integra,
incluindo:

a) Opinido relativa as previs@es sobre a evolucao dos negécios e da situacdo econémica
e financeira contidas nos documentos a que se refere a alinea a) do n.° 1;

b) Elementos corresponden tes a certificacédo legal de contas efetuada nos termos e
para os efeitos previstos ~ no Cdédigo das Sociedades Comerciais , se esta ndo for exigida
por outra norma legal.

3 - Os emitentes obrigados a elaborar contas consolidadas divulgam a informacao
referid anon.®1 sob aformaindividual, elaborada de acordo com a legislacdo nacional,
e sob forma consolidada, elaborada de acordo com o Regulamento (CE) n.°
1606/2002 , do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho.

4 - Os emitentes ndo obrigados a elaborar contas consolidadas divulgam a informacéo
referidanon.® 1 sob a forma individual, elaborada de acordo com a legislacdo nacional.

5 - Se o relatério e contas anuais ndo derem uma imagem exacta do patriménio, da
situacdo financeira e dos resultados da sociedade, pode a CMVM ordenar a publicacdo
de informagBes complementares.

6 - Os documentos que integram o relatério e as contas anuais sao enviados a CMVM
logo que sejam colocados a disposi¢do dos accionistas.

Artigo 245.° -A
Informacéo anual sobre governo das sociedades

1 - Os emit entes de ac¢Bes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Portugal divulgam, em capitulo do relatério anual de gestao
especialmente elaborado para o efeito ou em anexo a este, um relatério detalhado
sobre a estrutura e as pr  aticas de governo societario, contendo, pelo menos, 0s
seguintes elementos

a) Estrutura de capital, incluindo indicagdo das ac¢des ndo admitidas & negociagao,
diferentes categorias de accles, direitos e deveres inerentes as mesmas e
percentagem de capit al que cada categoria representa;

b) Eventuais restricdes a transmissibilidade das acg¢bes, tais como clausulas de
consentimento para a alienacgao, ou limitagdes a titularidade de acc¢oes;

c¢) Participacdes qualificadas no capital social da sociedade;
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d) Identificacdo de accionistas titulares de direitos especiais e descricdo desses
direitos;

e) Mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participacdo dos
trabalhadores no capital na medida em que os direitos de voto ndo sejam exercidos
dire ctamente por estes;

f) Eventuais restricdes em matéria de direito de voto, tais como limitagdes ao exercicio

do voto dependente da titularidade de um nlimero ou percentagem de accdes, prazos
impostos para o exercicio do direito de voto ou sistemas de dest aque de direitos de
conteudo patrimonial;

g) Acordos parassociais que sejam do conhecimento da sociedade e possam conduzir
a restricdes em matéria de transmissao de valores mobiliarios ou de direitos de voto;

h) Regras aplichveis a nomeacdo e substituicdo dos membros do orgdo de
administracdo e a alteracdo dos estatutos da sociedade;

i) Poderes do 6rgdo de administracdo, nomeadamente no que respeita a deliberacdes
de aumento do capital;

j) Acordos significa tivos de que a sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam
alterados ou cessem em caso de mudanga de controlo da sociedade na sequéncia de
uma oferta publica de aquisi¢do, bem como os efeitos respectivos, salvo se, pela sua
natureza, a divulgacdo dos mesmos for seriamente prejudicial para a sociedade,
excepto se a sociedade for especificamente obrigada a divulgar essas informacdes por
forca de outros imperativos legais;

[) Acordos entre a sociedade e os titulares do 6rgao de administragao ou trabalh adores
gue prevejam indemnizacdes em caso de pedido de demissdo do trabalhador,
despedimento sem justa causa ou cessacao da relagdo de trabalho na sequéncia de

uma oferta publica de aquisi¢éo;

m) Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestdo de risco
implementados na sociedade relativamente ao processo de divulgagéo de informacéo
financeira;

n) Declaracao sobre o acolhimento do cddigo de governo das sociedades ao qual o
emitente se encontre sujeito por forca de disposicdo legal ou regulamentar,
especificando as eventuais partes desse cédigo de que diverge e as razbdes da
divergéncia;

0) Declaracdo sobre o acolhimento do cddigo de governo das sociedades ao qual o
emitente voluntariamente se sujeite, especificando as eventuais partes desse cédigo
de que diverge e as razfes da divergéncia;

p) Local onde se encontram disponiveis ao publico os textos dos cddigos de governo
das sociedades aos quais 0 emitente se encontre sujeito nos termos das alineas
anteriores;

g) Composicéo e descricd 0 do modo de funcionamento dos 6rgdos sociais do emitente,
bem como das comissdes que sejam criadas no seu seio.



r) Uma descrigdo da politica de diversida de aplicada pela sociedade relativamente aos
seus 6rgdos de administracéo e de fiscalizacdo, designada mente, emtermos  de idade,
sexo, habilitacdes e antecedentes profissionais, 0s objetivos dessa politica de
diversidade, a forma como foi aplicada e os resultados no periodo de referéncia.

2 - Casoapolitica referidanaalinear) dondmero anteriorndo sejaaplicada, o relatério
detalhado sobre a  estrutura e as praticas de governo societario deve conter uma
explicacdo para esse facto.

3 - Aobrigacdo previstanaalin ear)don®1ndo se aplica aos emitentes que sejam

pequenas e médias empresas, nos te rmos dos n.os 2 e 3 do artigo 9.° do Decreto -Lei
n.° 158/2009, de 13 de julho, com a redacéo dada pelo Decreto  -Lei n.° 98/2015, de
2 de junho.

4 8 Os emitentes de accdes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado
sujeitos a lei pessoal portuguesa d ivulgam a informacgéo sobre a estrutura e praticas
de governo societario nos termos definidos em regulamento da CMVM, onde se integra

a informacéo exigida no nimero anterior.

5 & O o6rgdo de administracdo de sociedades emitentes de acc¢des admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado sujeitas a lei pessoal portuguesa apresenta
anualmente & assembleia geral um relatério explicativo das matérias a que se refere
on.°1.

6 - As sociedades cujos valores mobiliarios sejam distintos de acdes admitidas a
negociacdo em mercado  regulamentado situado ou a funcionar em Portugal, devem
divulgar anualmente a informacéo referida nas alineas c), d), f), h), i) em) do n.° 1,

salvo se as respeti vas acBes forem negociadas num sistema de negociacdo
multilateral, caso em que devem divulgar todas as informacdes referidas no n.° 1.

7 - O relatério detalhado sobre a estrutura e as praticas de governo societario ndo
pode conter remissdes, excepto para o relatério anual de gestao.

Artigo 245° -B
Relatorio sobre os pagamentos efetuados a Administragdes Publicas

1 - Os emitentes que sejam empresas ativas na industria extrativa ou na exploragao

de floresta primaria, tal como definidas nas alineas a) e b) do artigo 6.° do Decreto -
Lei n.° 98/2015, de 2 de junho, divulgam anualmente, decorridos seis meses a contar

do termo de cada exercicio, € mantém a disposi¢édo do publico durante, pelo menos,

10 anos, o relatério sobre os pagamentos efetuados a Administracd es Publicas
elaborado nos termos previstos no capitulo Il do referido decreto -lei.

2 - Os pagamentos a AdministragGes Publicas devem ser apresentados a nivel
consolidado.

Artigo 246.°
Informacéo semestral

1 - Os emitentes de a¢Bes e de valores mobiliarios representativos de divida referidos
no n.° 1 do artigo 244.° divulgam, tdo cedo quanto possivel e decorridos, no maximo,

trés meses apés o termo do primeiro semestre do exercicio, relativamente a atividade
desse periodo, e mantém a disposic¢ao d 0 publico durante, pelo menos, 10 anos:



a) As demonstracdes financeiras condensadas;
b) Um relatério de gestao intercalar;

c) Declaracdes de cada uma das pessoas responsaveis do emitente, cujos nomes e
funcbes devem ser claramente indicados, onde afir mem que, tanto quanto é do seu
conhecimento, a informacéo prevista na alinea a) foi elaborada em conformidade com

as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do

activo e do passivo, da situacdo financeira e dos resultados do emitente e das
empresas incluidas no perimetro da consolidacéo, quando for o caso, e que o relatério

de gestdo intercalar expde fielmente as informagbes exigidas nos termos do n.° 2.

2 - O relatério de gestdo intercalar deve conter, pelo menos, uma i ndicacdo dos
acontecimentos importantes que tenham ocorrido no periodo a que se refere e o

impacto nas respectivas demonstragfes financeiras, bem como uma descricdo dos
principais riscos e incertezas para 0s seis meses seguintes.

3 - Os emitentes obrigad 0s a elaborar contas consolidadas:

a) Devem elaborar as demonstracdes financeiras de acordo com as normas
internacionais de contabilidade aplicaveis aos relatérios financeiros intercalares
adoptadas nos termos do Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 19 de Julho;

b) A informacéao referida na alinea anterior é apenas divulgada sob forma consolidada,
salvo se as contas em base individual contiverem informacao significativa;

c) Os emitentes de acc¢Bes devem incluir ainda informag8o sobre as principais
transaccgOes relevantes entre partes relacionadas realizadas nos seis primeiros meses
do exercicio que tenha m afectado significativamente a sua situagdo financeira ou o
desempenho bem como quaisquer altera¢des a informacao incluida no relatério anual
precedente susceptiveis de ter um efeito significativo na sua posi¢éo financeira ou
desempenho nos primeiros seis meses do exercicio corrente.

4 - Se o0 emitente ndo estiver obrigado a elaborar contas consolidadas, as
demonstra¢gdes financeiras condensadas incluem, pelo menos, um balanco e uma
demonstragdo de resultados condensados, elaborados de acordo com os princi pios de
reconhecimentos e mensuragdo aplicaveis a elaboragdo dos relatérios financeiros

anuais, e notas explicativas aquelas contas.

5 - Nos casos previstos no nUmero anterior:

a) O balanco condensado e a demonstracdo de resultados condensada devem
apresentar todas as rubricas e subtotais incluidos nas Ultimas demonstracfes
financeiras anuais do emitente, sendo acrescentadas as rubricas adicionais necessarias
se, devido a omissde s, as demonstracdes financeiras semestrais reflectirem uma
imagem enganosa do activo, do passivo, da posicdo financeira e dos resultados do
emitente;

b) O balanco deve incluir informacdo comparativa referida ao final do exercicio
imediatamente precedente
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c) A demonstracdo de resultados deve incluir informagdo comparativa relativa ao
periodo homélogo do exercicio precedente;

d) As notas explicativas devem incluir informacdo suficiente para assegurar a
comparabilidade das demonstracdes financeiras seme strais condensadas com as
demonstra¢des financeiras anuais e a correcta apreensao, por parte dos utilizadores,

de qualquer alteracao significativa de montantes e da evolucdo no periodo semestral

em causa reflectidos no balanco e na demonstracéo de resultad 0S;

e) Os emitentes de acc¢des devem incluir, no minimo, informacdes sobre as principais
transacc¢des relevantes entre partes relacionadas realizadas nos seis primeiros meses
do exercicio referindo nomeadamente o0 montante de tais transacc¢ées, a natureza da
relacdo relevante e outra informacao necessaria a compreensao da posicdo financeira
do emitente se tais transaccdes forem relevantes e nédo tiverem sido concluidas em
condi¢des normais de mercado.

6 - Para efeitos da alinea e€) do ndimero anterior, as transaccdes entre partes
relacionadas podem ser agregadas de acordo com a sua natureza, excepto se a
informacéo separada for necesséria para a compreenséo dos efeitos da transac¢éo na
posicdo financeira do emitente.

Artigo 246.° -A
Informacéo trimestral
1 - Os emitentes de a¢Bes admitidas & negociacdo em mercado regulamentado
referidos no n.° 1 do artigo 244.° que sejam instituicdes de crédito ou sociedades
financeiras, nos termos do Regime Geral das | nstituicbes de Crédito e Sociedades
Financeiras, estdo obrigados a divulgar informacéo financeira trimestral nos termos
previstos em regulamento da CMVM.

2 - Sem prejuizo do disposto no nimero anterior, os emitentes de acdes admitidas a
negociacdo em merc ado regulamentado referidos no n.° 1 do artigo 244.° que decidam
divulgar informacéo financeira trimestral, devem fazé -lo nos termos previstos em
regulamento da CMVM e durante, pelo menos, dois anos a contar da primeira
divulgacéo.

3 - Adecisdode divulg acéo de informacéo financeira trimestral deve ser divulgada nos
termos do n.° 4 do artigo 244.° e comunicada a CMVM.

Artigo 247.°
Regulamentacéo

A CMVM, através de regulamento, estabelece:

a) Os termos das informacgdes referidas nos artigos anteriores qu ando os emitentes
de valores mobiliarios admitidos a negociacdo ndo sejam sociedades comerciais;

b) Os documentos a apresentar para cumprimento do disposto nos n.os 1 a 4 do
artigo 245.° e no artigo 246.%;

c) As adaptacdes necessarias quando as exigéncias das alineas a) e b) don.° 1 do
artigo 246.° se revelem desajustadas a actividade da sociedade;



d) A informacédo semestral a prestar quando o primeiro exercicio econémico das
sociedades que adoptem um exercicio anual diferente do correspondente ao ano civil
tenha uma duracao superior a 12 meses;

e) O conteldo e o prazo de divulgacao da informacéo trimestral e o contetdo da
informacé&o intercalar da administracéo;

f) A organizagdo, pelas entidades gestoras dos mercados, de sistemas de informagéo
acessiveis ao publico, contendo dados actualizados relativamente a cada um dos
emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacao;

g) Deveres de informacgéo para a admissao a negociacéo dos valores mobiliarios a
gue se refere a alinea g) do artigo 1. °;

h) Os termos e condi¢cdes em que é comunicada e tornada acessivel a informacgéo

relativa as transacgfes previstas no artigo 248.° -B, nomeadamente a possibilidade
de tal comunicacao ser realizada de forma agregada, em funcdo de um determinado
montante e de um periodo de tempo especifico;

i) A informacgédo que deve ser tornada acessivel através do sitio do emitente na
Internet, previsto nos n.os 7 e 8 do artigo 244.

Artigo 248.°
Proibic&o de uso e tramitagéo de informacéo privilegiada

1 - Sem prejuizo de eventual responsabilidade criminal, é proibido o uso e a
transmissao de informacéo privilegiada, nos termos do Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e
respetiva regulamentacgédo e atos delegados.

2 - A proibigdo prevista no numero anterior ndo se aplica:

a) A negociacio sobre agdes proprias efetuada no ambito de programas de recompra

e as operacbes de estabilizacdo realizadas nos termos do Regulamento (UE) n.c
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho , de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados;

b) As operacées, ordens ou condutas de prossecucao de politica monetaria, cambial

ou de gestdo da divida  publica dos Estados membros, dos membros do Sistema

Europeu de Bancos Centrais  ou de qualquer outro organismo designado pelo Estado
membro ou de pais terceiro reconhecido, nos termos do Regulamento (UE) n.c
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados;

c) As opera ¢des, ordens ou condutas de prossecucio da politica de gestédo da divida
publica efetuadas pela  Comisséo Europeia ou por qualquer outro organismo ou pessoa
designada para esse efeito, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados;

d) As operacdes, ordens ou condutas da Unido Europeia, do Banco Europeu de
Investimento, do Fundo Europeu de Estabilidade Financeira, do Mecanismo Europeu
de Estabilidade, de ve iculos com finalidades especificas dos Estados membros ou de



instituicdo financeira  internacional instituida pelos Estados membros com a finalidade
de mobilizacdo de financiamento e prestacdo de assisténcia financeira, nos termos do
Regulamento (UE)n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril
de 2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados;

e) As atividades desenvolvidas pelos Estados membros, pela Comissédo Europeia ou
por qualquer organismo  oficial ou pessoa designada no ambit odaslicengcas de emisséo
e da prossecucao da politica climatica da Unido Europeia, nos termos do Regulamento
(UE) n.°596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e
respetiva regulamentacéo e atos delegados;

f) As atividades des  envolvidas por um Estado membro, pela Comissao Europeia ou por
outro organismo  designado oficialmente ou pessoa que atue por conta dos mesmos no
ambito e promocédo da Politica Agricola Comum e da Politica Comum das Pescas da
Unido Europeia, nos termos previ stos no Regulamento (UE) , n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.

3 - O facto previsto no n.° 1 ndo é suscetivel de gerar responsabilidade se for
considerado uma conduta legit  ima nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados.

4 - A transmissao de informacéo privilegiada que ocorra no &mbito de sondagens de
mercado e respetiv 0 regime de deveres associados rege -se pelo disposto no
Regulamento (UE) n.°596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril

de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.

571 (Revogado)
6 1T (Revogado)
7 1 (Revogado)

Artigo 248.° -A
Informacéo privilegiada

1 0 Os emitentes de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros admitidos
anegociacdoouque tenham aprovado ou requerido a respetiva admissao anegociacao
divulgam informacéo privilegiada nos termos do Regulame nto (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento  Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.

2 & O diferimento da divulgagéo de informacao privilegiada rege  -se pelo disposto no
Regulamento (UE) n.°596/2014, do Parlame nto Europeu e do Conselho, de 16 de abril
de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.

3 & Os emitentes informam a CMVM da deciséo, devidamente fundamentada, de
diferimento da divulgacéo de informacéo privilegiada, nos termos do Regulamento
(UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e
respetiva regulamentacao e atos delegados.



4 8 Odiferimento da divulgacéo de informacéo privilegiada, relativamente a emitentes

gue sejam instituicdes de crédito ou outras insti  tuicdes financeiras, com fundamento
na protecao da estabilidade financeira, rege -se pelo Regulamento (UE) n.° 596/2014,

do Parlamento  Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados.

5 d As consultas relativas  ao diferimento da divulgacéo de informacéo privilegiada
referido no nimero  anterior, bem como a duracdo e a manutencdo das condicdes do
mesmo, regem -se pelo Regulamento (UE)  n.°596/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e resp etiva regulamentacdo e  atos delegados.

6 0 Os emitentes mantém a confidencialidade da informacéo privilegiada, nos termos
do Regulamento  (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de
abril de 2014, e respetiva regulamentacao e atos del egados.

7 & Os emitentes e as pessoas que atuem em seu nome ou por sua conta elaboram,
conservam, atualizam e disponibilizam a lista de pessoas com acesso a informacao
privilegiada, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu

e do C onselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacgéo e atos delegados.

8 0 O conteldo e a informagdo constantes da lista de pessoas com acesso a
informagéo privilegiada regem -se pelo Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento  Europeu e do Conselh o, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados.

9 8 Os emitentes e as pessoas gue atuem em seu nome ou por sua conta devem,
relativamente as pessoas incluidas na lista de pessoas com acesso a informacao
privilegiada, em conformidad e com o Regulamento  (UE) n.° 596/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacao e atos
delegados:

a) Informar as pessoas incluidas na lista sobre as consequéncias decorrentes da

transmisséo ou utilizacéo abusiva de informacéo privilegiada; e

b) Obter das referidas pessoas a confirmagéo escrita relativa ao conhecimento das
obrigacdes e consequéncias  legais da sua violagéo.

10 & Os emitentes conservam a confirmacao escrita referida no nimero anterior pelo
prazo de cinco anos, contados a partir da data de cessacdo do motivo de inclusdo na
lista de pessoas com acesso a informagéo privilegiada.

Artigo 248° -B
Operacdes de dirigentes

1 0 A notificacdo de operacdes de dirigentes de emitentes de valores mobiliarios ou
outros instrumentos financeiros admitidos & negociacéo ou que tenham aprovado ou

requerido a respetiva admisséo a negociacao e de pessoas estreitamente relacionadas

com aqueles efetua  -se segundo o disposto no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados.

2 0 A divulgacao de operacdes de dirigentes e de pessoas estreitamente relacionadas
efetua -se nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlam ento Europeu e



do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados, e
através do sistema de difusédo de informacéao referido no artigo 367.°

3 0 O conteldo da notificagé@o de operacdes de dirigentes e de pessoas estreitamente
relacionadas rege 1 se pelo Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.

4 8 Os emitentes elaboram uma lista de dirigentes e das pessoas estreitamente
relacionadas com os dirigentes, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados.

5 8 Os emitentes notificam por escrito os dirigentes das obrigacdes relativas as
operacd es de dirigentes, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados.

6 0 Os dirigentes notificam por escrito as pessoas estreitamente relacionadas das
obrigacdes relativas as operacgdes de dirigentes, nos termos do Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.

7 & Os emitentes e os dirigentes conservam, pelo prazo de cinco anos, uma copia da
notificacdo referida nos n.os 5 e 6, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014,

do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.

8 & Sem prejuizo de eventual responsabi lidade criminal, os dirigentes estéo proibidos
de efetuar operagc6esem periodo anterior a divulgacéo de relatério financeiro intercalar

ou anual que o emitente esteja obrigado a divulgar ao publico, nos termos do
Regulamento (UE) n.°596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril
de 2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados.

Artigo 248° -C
Documento de consolidacdo da informagéo anual

(Revogado.)

Artigo 249.°
Outras informacdes

1 - As entidades referidas non.°1do artigo 244.°e nviam & CMVM e a4 entidade gestora
de mercado regulamentado:

a) Projecto de alteracéo dos estatutos, até a data da convocacao do érgao competente
para aprovar as alteracdes;

b) Extracto da acta contendo a deliberacdo sobre a alteracdo dos estatutos, nos
dias posteriores a deliberagéo.

2 - As entidades referidas no n.° 1 do artigo 244.° informam imediatamente o publico
sobre:



a) Convocacdo das assembleias dos titulares de valores mobiliarios admitidos a
negociacdo , bem como a inclusdo de assuntos n a ordem do dia e apresentacao de
propostas de deliberagdo ;

b) Alteragédo, atribuicdo e pagamento ou exercicio de quaisquer direitos inerentes aos
valores mobilidrios admitidos a negociacdo ou as acgBes a que estes dao direito,
incluindo indicacédo dos proc  edimentos aplicaveis e da instituicdo financeira através da
gual os accionistas podem exercer os respectivos direitos patrimoniais;

c) Alteracdo dos direitos dos obrigacionistas que resultem, nomeadamente, de
modificacdo das condi¢ées do empréstimo ou da taxa de juro;

d) Emissao de acBes, com indicacdo dos privilégios de que beneficiam, incluindo
informacgBes sobre quaisquer procedimentos de atribui¢éo, subscricdo, cancelamento,
converséo, troca ou reembolso;

e) Altera¢cBes aos elementos que tenham sido exigidos para a admissdo dos valores
mobiliarios a negociacao;

f) A aquisicdo e alienacdo de acc¢Bes préprias, sempre que em resultado da mesma a
percentagem das mesmas exceda ou se torne inferior aos limites de 5% e 10 %;

g) A deliberacdo da assembleia geral relativa aos documentos de prestacdo de contas.
3 - Os emitentes de accdes referidos no n.° 1 do artigo 244.° divulgam o nimero total

de direitos de voto e o capital social no final de cada més civil em gue ocorra um
aumento ou uma diminuicdo desse namero total.

4 & A convocatdoria para a assembleia de titulares de valores mobiliarios
representativos de divida admitidos a negociacdo em mercado regulamentado deve
respeitar o disposto no n.° 1 do artigo 2 3.0
Artigo 250.°

Dispensa de divulgacéo da informacé&o
1 - Com excec¢do do disposto nos artigos 245.° a 246.° -A e 248.° -A, nas alineas a)
do n.° 1 do artigo 249.°, a) ad) e f) do n.° 2 do artigo 249.° e no n.° 3 do artigo
249.°, a CMVM pode dispensar a divulgacdo da informacéo exigida nos artigos
anteriores quando seja contraria ao interesse publico e possa causar prejuizo grave
para o emitente, desde que a auséncia de divulgagéo nao induza o publico em erro

sobre factos e circunstancias essenciais para a avaliacdo dos valores  mobiliarios.

2 - Adispensa considera -se concedida se a CMVM ndo comunicar qualquer decisdo até
15 dias ap6s a recepcao do pedido de dispensa.

3 - (Revogado.)

Artigo 250.° -A
Ambito

1 - O disposto nos artigos 245.°, 246.° e 246.° -A ndo se aplica a:



a) Estados, autoridades regionais, autoridades locais, organismos publicos
internacionais de que faca parte pelo menos um Estado membro, Banco Central
Europeu, Fundo Europeu de Estabilida de Financeira, qualquer outro mecanismo criado
para preservar a estabilidade financeira da Unido Monetaria Europeia através da
prestacdo de assisténcia financeira temporaria aos Estados membros da Unido
Europeia cuja moeda é o euro, bancos centrais naciona is dos Estados membros;

b) Emitentes que emitam apenas valores mobilidrios representativos de divida
admitidos a negociacao num mercado regulamentado cujo valor nominal unitario seja,

pelo menos, de (euro) 100 000 ou, no caso de valores mobiliarios repres entativos de
divida emitidos em moeda diferente do euro, cujo valor nominal unitario seja
equivalente, pelo menos, a (euro) 100 000 na data da emissao;

c) Emitentes que emitam apenas valores mobiliarios representativos de divida cujo
valor nominal unitario seja, pelo menos, de (euro) 50 000 ou de valor equivalente na
data de emissdo, que ja tenham sido admitidos & negociagdo num mercado
regulamentado antes de 31 de dezembro de 2010, durante o periodo correspondente

ao prazo remanescente dos referido s valores mobiliarios.

2 - O disposto nas alineas b) e d) do n.° 2 e no n.° 4 do artigo 249.° ndo se aplica ao
Estado e suas autoridade s regionais e locais.

3 - A presente subsecgdo ndo é aplicavel a valores mobiliarios representativos de
divida emitidos por prazo inferior a um ano, salvo o que diferentemente se
estabeleca em legislacéo especial.

Artigo 250.° -B
Equivaléncia

1 - Sem prejuizo do dever de envio a CMVM e do disposto nos n.os 3 e 4 do artigo
244.°, os emitentes com sede estatutaria fora da Unido Europeia estao dispensados
do cumprimento dos deveres de prestacdo de informacéo previstos:

a) No que respeita a alinea a) do n.° 1 do artigo 245.°, relativamente ao relatério de

gestao, se a lei aplicavel obrigar o emitente a incluir no relatério de gestédo anual, no
minimo, uma analise apropriada da evolugdo dos negdcios, do desempenho e da
situacdo do emitente, uma descricdo dos principais riscos e incertezas com que se
defronta para que o relatério apresente uma visdo equilibrada e completa do
desenvolvimento e desempenho dos negdcios do emitente e da sua posi¢ao, coerente

com a dimensdo e complexidade da actividade exercida, uma indicacdo dos
acontecimentos importantes ocorridos ap6s o encerramento do exercicio e indicacdes

sobre a provavel evolu  ¢éo futura do emitente;

b) No que respeita a alinea c) do n.° 1 do artigo 245.° e alinea c¢) do n.° 1 do artigo

246.°, se a lei aplicavel obrigar o emitente a dispor de uma ou mais pessoas
responsaveis pela informagdo financeira e em particular, pela conf ormidade das
demonstra¢des financeiras com o conjunto das normas contabilisticas aplicaveis e a
adequacao do relatério de gestéo;

¢) No que respeita ao n.° 3 do artigo 245.°, se a lei aplicavel, embora néo obrigando
a divulgacdo de informacao sob a forma individual, obrigar o emitente a incluir nas
contas consolidadas informagéo sobre o capital social minimo, requisitos de capital



proprio e necessidades de liquidez e, adicionalmente, para emitentes de acgoes,
calculo dos dividendos e indicacdo da capacida de de proceder ao seu pagamento;

d) No que respeita ao n.° 4 do artigo 245.°, se a lei aplicavel, embora ndo obrigando

a divulgacao de informacéo sob a forma consolidada, obrigar o emitente a elaborar as

contas individuais de acordo com as Normas Interna cionais de Contabilidade
reconhecidas nos termos do artigo 3.° do Regulamento (CE) n.° 1606/2002 , do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho, aplicaveis na Unido Europeia, ou

com as normas nacionais de contabilidade de um pais terceiro consideradas
equivalentes aquelas normas;

e) No que respeita ao n.° 2 do artigo 246.° , Se a lei aplicavel obrigar o emitente a
divulgar um conjunto de demonstracdes financeiras condensadas que inclua, no

minimo, um relatério de gestao intercalar contendo a analise do periodo em causa,
indicacdes sobre a evolucdo do emitente nos seis meses restantes do exercic io e,
adicionalmente para emitentes de acc¢bes, as principais transac¢des entre partes
relacionadas, caso ndo sejam divulgadas em base continua;

f) No que respeita ao artigo 246.° -A, se a lei aplicavel obrigar o emitente a divulgar
relatérios financeiros  trimestrais;

g) No que respeita a alinea a) do n.° 2 do artigo 249.°, se a lei aplicavel obrigar o
emitente a prestar, no minimo, informag&o sobre o local, calendario e ordem de
trabalhos da assembleia;

h) No que respeita & alinea f) do n.° 2 do artigo 249.° se a lei aplicavel obrigar o
emitente autorizado a deter até 5 %, no maximo, de accdes proprias a informar o

publico sempre que for alcancado ou superado esse limiar e, para emitentes
autorizados a deter entre 5 % e 10 %, no maximo, de acgbes propr ias, a informar o
publico sempre que forem alcangados ou superados esses limiares;

i) No n.° 3 do artigo 249.°, se a lei aplicavel obrigar o emitente a divulgar o niUmero
total de direitos de voto e capital no prazo de 30 dias ap6s a ocorréncia de um aume nto
ou diminuicao destes.

2 - Para efeitos da alinea a) do nimero anterior a analise ai referida inclui, na medida

do necessério para assegurar a compreensdo da evolugcdo, do desempenho ou da
posicdo do emitente, indicadores do desempenho financeiro e, ca SO necessario, ndo
financeiro, pertinentes para a actividade desenvolvida.

3 - Para efeitos da alinea c) do n.° 1, o emitente deve apresentar a CMVM, a pedido,
informac@o suplementar auditada sobre as contas individuais pertinente para
enquadrar a inform acdo ai requerida, podendo elaborar essa informac¢éo de acordo
com as normas contabilisticas de um pais terceiro.

4 - Para efeitos da alinea d) do n.° 1, as contas individuais devem ser objecto de
auditoria e se ndo forem elaboradas de acordo com as norma s ai referidas, sao
apresentadas sob a forma de informacao financeira reformulada.

5 - A CMVM comunica a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados a
dispensa do cumprimento dos deveres de prestacdo de informagcdo ao abrigo do
presente art igo.
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Artigo 251.°
Responsabilidade civil

A responsabilidade pelo contedo da informacdo que os emitentes publiquem nos

termos dos artigos anteriores aplica -se, com as devidas adaptacdes, o disposto no
artigo 243.°
CAPITULO IlI
Internalizacao sistematica
Artigo 252.°

Internalizadores sistematicos

1 - S&o regulados no artigo 21.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comissao |,
de 10 de Agosto:

a) Os requisitos para um intermediario financeiro ser considerado internalizador
sistematico;

b) O procedimento para a perda da qualidade de internalizador sistematico.

2 - O intermediério financeiro deve comunicar previamente a CMVM os instrumentos
financeiros relativamente aos quais exerce a actividade de internalizacéo sistemética.

Artigo 253.°
Informacéo sobre ofertas

1 - Osinternalizadores sistematicos devem divulgar os precos firmes a que se propdem
negociar ac¢gBes admiti  das a negociacdo em mercado regulamentado para as quais
exista um mercado liquido, sempre que a quantidade da oferta ndo seja superior ao
volume normal de mercado.

2 - Relativamente as ac¢des para as quais ndo exista um mercado liquido, os
internalizador es sistematicos devem divulgar ofertas de precos aos seus clientes a
pedido destes.

3 - As accdes devem ser agrupadas em classes com base na média aritmética do valor
das ordens executadas no mercado.

4 - Cada oferta de venda e de compra deve incluir o preco firme para uma ou mais
guantidades até ao volume normal de mercado para a classe de acg¢des a que pertence
a accéo objecto da oferta.

5 - O preco oferecido deve reflectir as condi¢cdes de mercado prevalecentes para essa
accao.
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6 - A divulgacdo ao publico prevista no n.° 1 deve realizar -se de forma facilmente
acessivel, de modo regular e continuo, durante o horario normal da negociacéo, e
numa base comercial razoavel.

7 - S&o definidos nos artigos 22.2, 23.°, 24.° e 29.° a 32.° do Regulamento (CE) n.°
1287/2006 , da Comisséo, de 10 de Agosto, e em regul amento da CMVM:

a) O conceito de mercado liquido;

b) O volume normal de mercado para cada classe de accoes;

c) As condicdes em que os precos oferecidos cumprem o disposto no n.° 4;

d) O prazo e meios de divulgagéo das ofertas.

8 - A CMVM pode def inir, através de regulamento, o conteludo, os meios e a
periodicidade da informagdo a prestar a CMVM e ao publico relativamente a

internalizacé@o de instrumentos financeiros além do referido no n.° 1.

Artigo 254.°
Classes de accdes

1 - Nos casos em que o mercado portugués seja considerado, para uma determinada
acdo, o mercado mais relevante em termos de liquidez, a CMVM, anualmente, deve
determinar e divulgar e comunicar a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados a classe de agfes a que a mesma pertence, tal como definida no n.° 3 do
artigo anterior.

2 - A determinacao prevista no nimero anterior deve ter por base:

a) O conceito de mercado mais relevante em termos de liquidez definido no artigo 9.°
do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comisséao, de 10 de Agosto;

b) Os indicadores de liquidez previstos no artigo 9.° do Regulamento (CE) n.°
1287/2006 , da Comisséo, de 10 de Agosto.

Artigo 255.°
Actualizacéo e retirada das ofertas

Os internalizadores sistematicos podem, a qua Iquer momento, actualizar as suas
ofertas de preco, s6 as podendo retirar em condi¢cdes de mercado excepcionais.

Artigo 256.°
Acesso as ofertas

1 - Os internalizadores sistematicos devem elaborar regras claras, baseadas na sua
politica comercial e em cri  térios objectivos e ndo discriminatérios, relativas aos
investidores a quem facultam o acesso as suas ofertas de precos.

2 - Sem prejuizo do disposto no artigo 328.°, os internalizadores sisteméaticos podem:

a) Recusar -se a iniciar ou por termo a relagd es comerciais com investidores por
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motivos de ordem comercial, tais como a situacao financeira do investidor, o risco de
contraparte e a liquidacéao final da operacao;

b) Limitar, de forma n&o discriminatéria, 0 nimero de ordens de um cliente que se
compr ometem a executar nas condi¢cfes divulgadas, a fim de reduzirem o risco de
exposicdo a miltiplas operag6es do mesmo cliente;

¢) Limitar, de forma n&o discriminatéria, o nimero total de operacées simultédneas de
clientes diferentes, quando o nimero ou a qua ntidade das ordens dos clientes os
exponham a um grau indevido de risco, de acordo com o disposto no artigo 25.° do
Regulamento (CE) n.°  1287/2006 , da Comisséo, de 10 de Agosto.

3 - Os mecanismos destinados a garantir um tratamento nao discriminatdrio regem
se pelo n.° 3 do artigo 25.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comisséo, de 10
de Agosto.

Artigo 257.°
Execucédo das ordens e alteracéo do preco oferecido

1 - Os internalizadores sisteméticos devem executar as ordens que recebem dos seus
clientes, em relacdo as  acc¢Bes para as quais sejam internalizadores sistematicos, aos
precos por si divulgados no momento da recepc¢éo da ordem.

2 - Os internalizadores sistematicos podem executar ordens recebidas de um cliente
gue seja investidor qualificado a um preco melhor, desde que:

a) O novo preco se situe dentro de um intervalo de variagdo, divulgado ao publico e
proximo das condi¢bes do  mercado; e

b) A quantidade da ordem recebida seja mais elevada do que o volume das ordens
dadas habitualmente por um investidor ndo qualificado, conforme definido no artigo
26.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comisséo, de 10 de Agosto.

3 - Os internalizadores sisteméticos podem executar ordens recebidas dos seus
clientes que sejam investidores qualificados a precos diferentes do s oferecidos e sem
observancia das condi¢bes enunciadas no nimero anterior, quando se ftrate de
operagBes resultantes de execucbes parciais ou de ordens sujeitas a condicdes
diferentes do prego corrente de mercado, conforme enunciadas no artigo 25.° do
Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comissao, de 10 de Agosto.

4 - Um internalizador sistemético que faca ofertas de precos para uma Unica
guantidade, ou cuja maior quantidade seja inferior ao volume normal de mercado, e
receba uma ordem de um cliente com dimensé&o superior a quantidade da sua oferta
mas inferior ao vo lume normal de mercado, pode decidir executar a parte da ordem
em que esta excede a quantidade da sua oferta, desde que a execute ao preco indicado
Ou a outro preco, neste Ultimo caso se permitido ao abrigo dos n.os 2 e 3.

5 - Sempre que o internalizador sistematico faca ofertas de precos para quantidades
diferentes e receba uma ordem entre essas mesmas quantidades que decida executar,
deve executar a ordem a um dos precos divulgados ou a outro prec¢o, neste Ultimo
caso se permitido ao abrigo dos n.os 2 e 3.
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Capitulo IV
Negociacao e informacéo relativa a licencas de emisséo

Artigo 257.° -A

Proibicdo de uso e transmisséo de informacéo privilegiada sobre
licencas de emisséo

1 - Sem prejuizo de eventual responsabilidade criminal, é proibido o uso e a
transm issdo de informagdo privilegiada relativa a licencas de emissdo, nos
termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.

2 - E correspondentemente aplicavel o di sposto nos n.os 2, 3 e 4 do artigo 248.°
relativamente as operagdes excluidas, legitimidade das condutas e sondagens de
mercado.

Artigo 257.° -B
Informacéo privilegiada sobre licencas de emisséo

1 - Os participantes em mercado de licencas de emissao divul gam informacgéao
privilegiada nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e

atos delegados.

2 - O diferimento da divulgacéo de informacéo privilegiada pelo participante em
mercado de licencas de emissao rege -se pelo disposto no Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e
respetiva regulamentacéo e atos delegados.

3 - Os participantes no mercado de licencas de emisséo informam a CMVM da
decisdo, devidamente fundamentada, de diferimento da divulgacdo de
informacéo privilegiada, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos deleg  ados.

4 - Os participantes no mercado de licencas de emissdo mantém a
confidencialidade da informacé&o privilegiada, nos termos do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e
respetiva regulamentacgéo e atos delegados.

5 - Os participantes no mercado de licencas de emissdo, as plataformas de
leilbes, os leiloeiros, 0s supervisores de leildes e as pessoas que atuem em seu
nome ou por sua conta elaboram, conservam, atualizam e disponibilizam a lista
de pessoas com acesso a informacéo privilegiada, nos termos do Regulamento
(UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados.

6 - O contetdo e a informacgdo constante da lista de pessoas com a cesso a
informacéo privilegiada rege  -se pelo Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados.



7 - Os participantes no mercado de licencas de emisséo, as plataformas d e
leildes, os leiloeiros, os supervisores de leildes e as pessoas que atuem em seu

nome ou por sua conta devem, relativamente as pessoas incluidas na lista de

pessoas com acesso a informacdo privilegiada, em conformidade com o
Regulamento (UE) n.° 596/2014 , do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16

de abril de 2014, e respetiva regulamentagdo e atos delegados:

a) Informar as pessoas incluidas na lista sobre as consequéncias decorrentes da
transmissao ou utilizacao abusiva de informacéo privilegiada; e

b) Obter dessas pessoas a confirmacdo escrita relativa ao conhecimento das
obrigacdes e das consequéncias legais da sua violacao.

8 - Os participantes no mercado de licencas de emisséo, as plataformas de
leildes, os leiloeiros e os supervisores de leildes ¢ onservam a confirmacéo escrita
referida no nimero anterior pelo prazo de cinco anos, contados a partir da
cessacao do motivo de inclusdo na lista de pessoas com acesso a informacao
privilegiada.

Artigo 257.° -C
Operacodes de dirigentes relativas a licengas de emisséo

1 - A notificacdo de operacdes de dirigentes dos participantes no mercado de
licencas de emisséo, das plataformas de leildes, dos leiloeiros, dos supervisores
de leildes e de pessoas estreitamente relacionadas com aqueles é efetuada nos
termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.

2 - A divulgacdo de operacbes de dirigentes dos participantes no mercado de
licencas de emissdo, das plataformas de leildes, dos leiloeiros, dos supervisores
de leildes e de pessoas estreitamente relacionadas é efetuada nos termos do
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16

de abril de 2014, e respetiva regulamentagéo e atos delegados.

3 - O contetdo da notificacdo de operacdes de dirigentes e de pessoas
estreitamente relacionadas é regido pelo Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.

4 - Os participantes no mercado de licencas de emissdo, as plataformas de
leildes, os leiloeiros e os supervisores de leildes elaboram uma lista de dirigentes

e das pessoas estreitamente relacionadas com os dirigentes, nos termos do
Regulamento (UE) n.° 596/2014 , do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16
de abril de 2014, e respetiva regulamentagéo e atos delegados.

5 - Os participantes no mercado de licencas de emissdo, as plataformas de

leildes, os leiloeiros, e 0s supervisores de leildes notificam, por escri to, os
dirigentes das obrigac6es sobre operacBes de dirigentes, nos termos do
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16

de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.



6 - Os dirigentes notificam por escrito as pessoas estreitamente relacionadas das
obrigacdes relativas as operacbes de dirigentes, nos termos do Regulamento
(UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados.

7 - Os partic ipantes no mercado de licencas de emissdo, as plataformas de
leilBes, os leiloeiros, e 0s supervisores de leildes e os dirigentes conservam, por

um prazo de cinco anos, uma copia da notificacdo referida nos nimeros
anteriores, nos termos do Regulamento (UE ) n.° 596/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e

atos delegados.

Artigo 257.° -D
Difusdo de informagéo
A informacéo sujeita a divulgacao nos termos do disposto nos artigos do presente
capitulo é enviada para o sistema de difusdo de informac&o previsto no artigo 367.°

TiTULO V
Contraparte central, compensacao e liquidacéo

CAPITULO |
Contraparte central

Artigo 258.°
Ambito

1 - O disposto no presente capitulo é aplicavel a todas as operacdes em que
intervenha uma contraparte central.

2 - Sem prejuizo do disposto nos artigos seguintes, e na demais legislacéo aplicavel,

a autorizacdo e o exercicio da atividade das contrapartes centrais obedecem ao
disposto no Regulamento (UE) n.° 648/2012 , do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 4 de julho de 2012, e nos respetivos atos delegados e atos de execucao.

3 - As operagcdes em que intervenha uma contraparte central tornam -se eficazes
perante esta apds o seu registo junto da mesma.

4 - Além das operagdes previstas no Regulamento (UE) n.° 648/2012 , do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, estdo ainda sujeitas a
compensacgdo com interposicdo de contraparte central as operacdes realizadas em

mercado regulamentado e sistema de negociagéo multilateral sobre os instr umentos
financeiros referidos nas alineas e) e f) do n.° 1 do artigo 2.°
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Artigo 259.°
Gestéo de operacdes

1 - A contraparte central deve assegurar a boa gestdo das operacgoes.

21 (Revogado.)

3 - As posicdes abertas nos instrumentos referidos nas alineas e) e f) do n.° 1 do
artigo 2.° podem ser encerradas, antes da data de vencimento do contrato, através
da abertura de posicdes de sentido inverso.

4 - Os membros compensadores sdo responsaveis perante a contraparte central pelo
cumprimento das obrigac¢fes resultantes de operacdes por si assumidas, por sua conta

ou por conta dos membros negociadores perante quem tenham assumido a funcéo de
compensacéo das operacoes.

Artigo 260.°
Minimizacdo  dos riscos

1 - A contraparte central deve adotar medidas adequadas a prevencao e gestao dos
riscos, nomeadamente de crédito, de liquidez e operacionais, bem como medidas
adequadas ao bom funcionamento dos mecanismos adotados e a protecdo dos
mercados.

2 - A contraparte central deve ter mecanismos de governo sélidos, que permitam a
sua gestdo sé e prudente.

3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)
5 - (Revogado.)
6 - (Revogado.)
7 - (Revogado.)

Artigo 261.°
Margens e outras garantias

1 - Aexposicdo aor isco da contraparte central e dos seus membros deve ser coberta
por caucdes, designadas margens, e outras garantias, salvo quando, em funcdo da
natureza da operacao, sejam dispensadas nos casos e nos termos a estabelecer em
regulamento da CMVM.

2 - A contraparte central deve definir as margens e outras garantias a prestar pelos
seus membros com base em parametros de risco que devem ser sujeitos a revisédo
regular.



3 - Os membros compensadores sdo responsaveis pela constituicdo, pelo reforco ou
pela subst ituicdo da caucéo.

4 - A caucao deve ser prestada através de:

a) Contrato de garantia financeira previsto no Decreto -Lein.° 105/2004, de 8 de Maio,
sobre instrumentos financeiros de baixo risco e elevada liquidez, livres de quaisquer
onus, ou sobre de posito de dinheiro em instituicdo autorizada;

b) Garantia bancaria.
5 - Sobre os valores dados em caucédo ndo podem ser constituidas outras garantias.

6 - Os membros compensadores devem adoptar procedimentos e medidas para cobrir
de forma adequada a exposi¢do ao risco, devendo exigir aos seus clientes ou aos
membros negociadores perante os quais tenham assumido funces de compensacéo
a entrega de margens e outras garantias, nos termos definidos por contrato com eles
celebrado.

Artigo 262.°
Execucéo extrajudicial das garantias
1 - Os instrumentos financeiros recebidos em caucdo podem ser vendidos
extrajudicialmente para satisfacdo das obrigagbes emergen tes das operacdes

caucionadas ou como consequéncia do encerramento de posi¢cdes dos membros que
tenham prestado a caugéo.

2 - A execucao extrajudicial das caugdes deve ser efectuada pela contraparte central,
através de intermediario financeiro, sempre que aquela nao revista esta natureza.

Artigo 263.°
Segregacédo patrimonial

1 - A contraparte central deve adoptar uma estrutura de contas que permita uma
adequada segregacdao patrimonial entre os instrumentos financeiros proprios dos seus
membros e os pertence  ntes aos clientes destes Ultimos.

2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)

Artigo 264.°
Participantes

1 - A contraparte central deve definir as condicdes de acesso dos membros
compensadores e as obrigaces que sobre eles impendem, de modo a garantir niveis

elevados de solvabilidade e limitacdo dos riscos, nomeadamente impondo -lhes que
reinam recursos financeiros suficientes e que sejam dotados de uma capacidade
operacional robusta.

2 - A contraparte central fiscaliza, numa base regular, o cumprimento dos re quisitos
de acesso dos membros, adoptando os procedimentos necessarios para o efeito.



Artigo 265.°
Regras da contraparte central

1 - (Revogado.)

2 - As regras da contraparte central que assegurem o adequado exercicio da sua
atividade, designadamente as relativas ao seu governo, funcionamento, gestao de
riscos, segregacdo, portabilidade, admissdo e manutencdo de membros
compensadores, sao objeto de registo na CMVM, o qual visa a verificagdo da sua
suficiéncia, adequacéo e legalidade.

3 - (Revogado.)

4 - (Revogado.)

CAPITULO I
Sistemas de liquidagéo

SECCAO |
Disposicoes gerais

Artigo 266.°
Ambito

1 - Os sistemas de liquidacéo de instrumentos financeiros sdo criados por acordo
escrito pelo qual se estabelecem regras comuns e procedimentos padronizados para a
execucdo de ordens de transferéncia, entre os participantes, de instrumentos
financeiros ou de direitos deles destacados.

2 - O acordo deve ser subscrito por trés ou mais participantes, sem contar com 0s
participantes especiais.

3 - As transferéncias de dinheiro associadas as transferéncias de instrumentos
financeiros ou a direitos a eles ine rentes e as garantias relativas a operacgdes sobre
instrumentos financeiros fazem parte integrante dos sistemas de liquidacéo.

Artigo 267.°
Participantes

1- Podem ser participantes num sistema de liquidagéo, independentemente de serem
sécios da entidade gestora do mesmo:

a) As instituicbes de crédito, as empresas de investimento e as instituicdes com
fungBes correspondentes que estejam habilitadas a exerc er actividade em Portugal;

b) As entidades publicas e as empresas que beneficiem de garantia do Estado.
2 - Existe participacao indirecta sempre que uma instituicdo, uma contraparte central,

um agente de liquidagdo, uma camara de compensacdo ou um opera dor de sistema
estabelecam uma relacdo contratual com um participante num sistema que execute



ordens de transferéncia, permitindo essa relagcdo contratual ao participante indirecto
executar ordens de transferéncia através do sistema.

3 - Além do disposto no  numero anterior, a participacao directa depende de o
participante indirecto ser conhecido do operador do sistema.

4 - A relagdo contratual referida no nimero anterior deve ser notificada ao operador
do sistema, de acordo com as regras do operador, passand 0 0 participante indirecto
a poder executar ordens de transferéncia através do mesmo sistema.

5 - Aresponsabilidade pela introducéo das ordens de transferéncia no sistema
mantém -se na esfera do participante.

Artigo 268.°
Participantes especiais

1 - Consideram -se também participantes em sistemas de liquidacgao:

a) Camaras de compensacao, que tém como funcéo o célculo das posic¢des liquidas dos
participantes no sistema;

b) Contrapartes centrais, que actuam como contraparte exclusiva dos participantes do
sistema, relativamente as ordens de transferéncia dadas por estes;

¢) Agentes de liquidacdo, que asseguram aos participantes e a contraparte central ou
apenas a esta contas de liquidacdo através das quais sdo executadas ordens de
transferéncia emitidas n o dmbito do sistema, podendo conceder crédito para efeitos
de liquidacao.

2 - Podem actuar como camara de compensacao:

a) Instituicdes de crédito autorizadas a exercer actividade em Portugal;

b) Entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociacéo
multilateral e de sistemas de liquidacao;

¢) Entidades gestoras de cAmara de compensacéo; e

d) Contrapartes centrais.

31 (Revogado.)

4 - Podem desempenhar as fun¢des de agentes de liquidacao:

a) Instituicdes de crédito autorizadas a exercer actividade em Portugal;

b) Sistemas centralizados de valores mobiliarios.

5 - De acordo com as regras do sistema, 0 mesmo participante pode at uar apenas
como agente de liquidacdo ou cémara de compensacdo, ou exercer ambas as
funcoes.



6 - As regras das camaras de compensacao sdo objeto de registo na CMVM, o qual
visa a verificacdo da sua suficiéncia, adequacéo e legalidade, devendo as mesmas
ser divulgadas ao publico.

7 - O Banco de Portugal pode desempenhar as fungées referidas nos nimeros
anteriores.

Artigo 269.°
Regras do sistema

1 - A organizacdo, o funcionamento e os procedimentos operacionais relativos a cada
sistema de liquidacdo constam:

a) Do acordo constitutivo e das alteragBes aprovadas por todos os participantes; e
b) De regras aprovadas pela entidade gestora.

2 - As regras referidas no nUmero anterior sdo objecto de registo na CMVM, o qual
visa a verificacdo da sua suficiéncia, adequacéo e legalidade.

3 - Ap0s o registo na CMVM, a entidade gestora do sistema de liquidagao deve divulgar
as regras adoptadas, as quais entram em vigor na data de divulgag&o ou noutra nelas
prevista.

Artigo 270.°
Direito a informacao

Qualquer pessoa com interesse legitimo pode requerer a cada um dos participantes
referidos no artigo 267.° que a informe sobre os sistemas de liquidacdo em que
participa e sobre as regras essenciais de funcionamento desses sistemas.

Artigo 271.°
Reconhec imento

1 - Os sistemas de liquidacdo de instrumentos financeiros, com excepc¢do dos que
forem geridos pelo Banco de Portugal, sdo reconhecidos através de registo na CMVM.

2 - A CMVM ¢ a autoridade competente para notificar a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados dos sistemas por ela reconhecidos, dos quais d&
conhecimento ao Banco de Portugal.

3 - O Banco de Portugal, por aviso, designa os sistemas de liquidacdo de valores
mobiliarios por si geridos, dando conhecimento a CMVM, a quem compete notificar a
Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.

Artigo 272.°
Registo

1 - SO podem ser registados na CMVM os sistemas de liquidacdo que satisfagcam
cumulativamente os seguintes requisitos:

a) Integrem pelo menos um participante com sede em Portugal;



b) Cuja sociedade gestora, quando exista, tenha sede efectiva em Portugal;

c) A que se aplique o direito portugués por forca de clausula expressa do respectivo
acordo constitutivo;

d) Tenham adoptado regras compativ eis com este Cadigo, os regulamentos da CMVM
e do Banco de Portugal.

2 - Do registo constam os seguintes elementos actualizados:

a) O acordo celebrado entre os participantes;

b) A identificacdo dos participantes no sistema;

c) Elementos de identifi cacdo da entidade gestora, quando exista, incluindo os
respectivos estatutos e a identificagéo dos titulares dos 6rgaos sociais e dos accionistas
detentores de participac¢des qualificadas;

d) As regras aprovadas pela entidade gestora.

3 - Ao processo de registo, incluindo a sua recusa e 0 seu cancelamento, aplica -se,
com as devidas adaptacfes, o disposto para o registo de entidades gestoras de

mercados regulamentados e de sistemas de negociacéo multilateral.

Artigo 273.°
Regulamentacgéo

1 - A CMVM elabo ra os regulamentos necessarios a concretizagdo das seguintes
matérias:

a) Reconhecimento e registo de sistemas de liquidacéo;
b) Regras de seguranca a adoptar pelo sistema;
¢) Garantias a prestar a favor da contraparte central;

d) Regras de gestdo, prudenciais e de contabilidade, necessarias para garantir a
separacao patrimonial.

2 - Em relacdo aos sistemas utilizados na liquidacdo de operacdes de mercado
regulamentado ou de sistema de negocia¢do multilateral, a CMVM, sob propo sta ou
com audiéncia prévia da entidade gestora dos sistemas em causa, define ou concretiza,

através de regulamento:

a) Os prazos em que deve processar -se a liquidacao;

b) Os procedimentos a adoptar em caso de incumprimento pelos participantes;

c) A ordenacéo das operacfes a compensar e a liquidar;

d) O registo das operacdes realizadas através do sistema e sua contabilidade.



3 - O Banco de Portugal regulamenta os sistemas por si geridos.

SECCAO Il
Operacdes

SUBSECCAO |
Disposicdes gerais

Artigo 274.°
Ordens de transferéncia

1 - As ordens de transferéncia sao introduzidas no sistema pelos participantes ou, por
delegacéo destes, pela entidade gestora do mercado regulamentado ou do sistema de

negociacdo multilateral onde os instrumentos fin anceiros foram transacionados, pela

entidade que assuma as fun¢cbes de camara de compensacdo ou pela contraparte
central relativamente as operacgdes realizadas nesse mercado ou sistema.

2 - As ordens de transferéncia s&o irrevogaveis, produzem efeitos entre
participantes e sdo oponiveis a terceiros a partir do momento em que tenham sido
introduzidas no sistema.

3 - O momento e o modo de introducdo das ordens no sistema determinam
acordo com as regras do sistema.

Artigo 275.°
Modalidades de execu céo

A execucdo das ordens de ftransferéncia consiste em colocar a disposicdo do
beneficiario, em conta aberta por este junto de um agente de liquidacéo:

a) O montante bruto indicado em cada uma das ordens de transferéncia ou;
b) O saldo liquido apurado por efeito de compensacéo bilateral ou multilateral.

Artigo 276.°
Compensacéo

A compensacao efectuada no ambito do sistema de liquidacéo tem caracter definitivo
e é efectuada pelo proprio sistema ou por entidade que assuma fungées de camara de
compensa ¢ao participante deste.

Artigo 277.°
Invalidade dos neg6cios subjacentes

A invalidade ou a inefichcia dos negdcios juridicos subjacentes as ordens de
transferéncia e as obrigac6es compensadas ndo afectam a irrevogabilidade das ordens
nem o caracter defi  nitivo da compensacéo.

SUBSECGCAO I
Liguidag&o de operagfes de mercado regulamentado

0os

-se de



Artigo 278.°
Principios

1 - A liquidacdo das operacdes de mercado regulamentado ou de sistema de
negociagdo multilateral deve ser organizada de acordo com principios de eficiéncia, de
reducdo do risco sistémico e de simultaneidade dos créditos em instrumentos
financeiros e em din  heiro.

2 - (Revogado.)

Artigo 279.°
Obrigac8es dos participantes

1 - Os participantes colocam a disposi¢do do sistema de liquidagao, no prazo indicado
nas regras do sistema, os valores mobiliarios ou o dinheiro necessarios a boa
liquidacdo das operacd es.

2 - A obrigacdo a que se refere o niumero anterior incumbe ao participante que
introduziu no sistema a ordem de transferéncia ou que tenha sido indicado pela
entidade gestora do mercado regulamentado ou do sistema de negociagdo multilateral
onde se ef etuaram as operacgOes a liquidar, pela entidade que assuma as funcdes de
camara de compensacdo ou pela contraparte central relativamente a essas operacdes.

3 - O participante indicado para liquidagédo de uma operacgéo pode, por sua vez, indicar
outro partici pante no sistema para a efectuar, mas nédo se libera se este recusar a
indicacéo.

4 - Arecusa de indicacgao € ineficaz se estiver excluida por contrato celebrado entre os
participantes e revelado perante o sistema.

Artigo 280.°
Incumprimento

1 - A inob servancia, no prazo previsto, das obrigagdes referidas no artigo anterior
constitui incumprimento definitivo.

2 - Verificado o incumprimento, a entidade gestora do sistema deve accionar
imediatamente os procedimentos de substituicio necesséarios a assegur ar a boa
liquidacao da operacao.

3 - Os procedimentos de substituicdo sdo descritos nas regras do sistema, devendo
estar previstos pelo menos o0s seguintes:

a) Empréstimo dos valores mobiliarios a liquidar;
b) Recompra dos valores mobiliarios que nao tenham sido entregues;
¢) Revenda dos valores mobiliarios que nao tenham sido pagos.

4 - Nos casos em que exista contraparte central, € esta que aciona os procedimentos
previstos para as situacGes de incumprimento.



5 - Os procedimentos de substituicao nao sado accionados quando o credor declarar,
em tempo Uutil, que perdeu o interesse na liquidacéo, salvo disposicdo em contrario
constante de regra aprovada pela entidade gestora do sistema ou, se aplicavel, pela
contraparte central.

6 - As regras referi das no numero anterior asseguram que 0s mecanismos de
substituicdo adoptados possibilitam a entrega dos instrumentos financeiros ao credor
num prazo razoavel.

Artigo 281.°
Conexao com outros sistemas e instituicbes

1 - Os sistemas utilizados na liquidag ao de operacdes de mercado regulamentado ou
de sistema de negociacdo multilateral devem estabelecer as ligagfes necessarias a
boa liquidacdo das operagbes, constituindo uma rede de conexfes, nomeadamente
com:

a) Entidades gestoras dos mercados regulament ados ou dos sistemas de negociacao
multilateral onde se realizem as operacdes a liquidar;

b) Entidades que assumam as fun¢des de camara de compensacao ou contrapartes
centrais;

c) Entidades gestoras de sistemas centralizados de valores mobiliarios;

d) O Banco de Portugal ou instituicbes de crédito, se a entidade gestora do sistema
nao estiver autorizada a receber depdsitos em dinheiro;

e) Outros sistemas de liquidacgéo.
2 - Os acordos de conexdo devem ser previamente comunicados a CMVM.

Artigo 28 2.°
Responsabilidade civil

Salvo caso de for¢a maior, cada um dos participantes responde pelos danos causados
pelo incumprimento das suas obrigacdes, incluindo o custo dos procedimentos de
substitui¢ao.

SECCAO Il
Insolvéncia dos participantes

Artigo 2 83.°
Ordens de transferéncia e compensacgéao

1 - A abertura de processo de insolvéncia, de recuperacdo de empresa ou de
saneamento de qualquer participante ndo tem efeitos retroactivos sobre os direitos e
obrigacdes decorrentes da sua participacdo no sistem a ou a ela associados.

2 - A abertura dos processos a que se refere o nidmero anterior ndo afecta a
irrevogabilidade das ordens de transferéncia nem a sua oponibilidade a terceiros nem



o caracter definitivo da compensacao, desde que as ordens tenham sido introduzidas
no sistema:

a) Antes da abertura do processo; ou

b) Apds a abertura do processo, se as ordens tiverem sido executadas no dia em que
foram introduzidas e se a camara de compensacdo, o agente de liquidacdo ou a
contraparte central provarem ¢ ue nao tinham nem deviam ter conhecimento da
abertura do processo.

3 - O momento de abertura dos processos a que se refere o presente capitulo é aquele
em que a autoridade competente profere a decisdo de declaracdo de insolvéncia, de
prosseguimento da ac  ¢ao de recuperacédo de empresa ou decisdo equivalente.

4 - No caso de sistemas interoperaveis, o momento da introducdo das ordens no
sistema é definido por cada sistema, devendo a coordenacéo do sistema interoperavel
ser assegurada entre todos os operadore s do mesmo sistema.

5 & Nos sistemas interoperaveis, as regras de cada sistema relativas ao momento de
introducdo de ordens de transferéncia ndo sé@o afectadas pelas regras de outros
sistemas com o0s quais o primeiro seja interoperavel, salvo se as regras de todos os
sistemas participantes nos sistemas interoperdveis em causa 0 prevejam
expressamente.

6 & A ndo retroactividade dos processos de insolvéncia da entidade garante previstos

na presente sec¢do aplica  -se aos direitos e obrigacdes dos participantes em sistemas
interoperaveis ou dos operadores de sistemas interoperaveis que ndo sejam
participantes

Artigo 284.°
Garantias
1 - Sem prejuizo do disposto no Decreto -Lei n.° 105/2004, de 8 de Maio, as garantias
de obrigacbes decorrentes do funcionamento de u m sistema de liquidagdo ndo sdo

afectadas pela abertura de processo de insolvéncia, de recuperagédo de empresa ou de
saneamento da entidade garante, revertendo apenas para a massa falida ou para a
empresa em recuperacdo ou saneamento o saldo que eventualmen te se apure apés o
cumprimento das obriga¢cfes garantidas.

2 - O disposto no nimero anterior aplica -se as garantias prestadas a favor de bancos
centrais de Estados membros da Comunidade Europeia e do Banco Central Europeu,
actuando nessa qualidade.

3 - Para os efeitos do presente artigo consideram -se garantias o penhor e os direitos
decorrentes de reporte e de outros contratos similares.

4 - Se os instrumentos financeiros objecto de garantia nos termos do presente artigo
estiverem registados ou dep  ositados em sistema centralizado situado ou a funcionar
num Estado membro da Comunidade Europeia, a determinac@o dos direitos dos
beneficiarios da garantia rege -se pela legislacdo desse Estado membro, desde que a
garantia tenha sido registada no mesmo sist ema centralizado.



5 - Se o operador do sistema de liquidag&o tiver constituido garantias em favor de

outro operador no quadro de um sistema interoperavel, os direitos do operador do

sistema que constituiu as garantias ndo sdo afetados por um eventual proc esso de
insolvéncia relativo ao operador do sistema que as recebeu.

Artigo 285.°
Direito aplicavel

Aberto um processo de faléncia, de recuperacao de empresa ou de saneamento de um
participante, os direitos e obrigacbes decorrentes dessa participacdo ou a ela
associados regem -se pelo direito aplicavel ao sistema.

Artigo 286.°
Notificacbes

1 - A deciséo de abertura de processos de insolvéncia, de recuperac¢édo de empresa ou
de saneamento de qualquer participante é imediatamente notificada a CMVM e ao
Banco de Portugal pelo tribunal ou pela autoridade administrativa que a proferir.

2 - ACMVM ou o Banco de Portugal, em relacéo aos sistemas por ele geridos, notificam
imediatamente os restantes Estados Membros da Unido Europeia, o Comité Europeu
do Risco Sistém ico e a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados da
decisdo a que se refere o nimero anterior, devendo a CMVM assegurar a transmisséo
da notificac@o a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.

3 - ACMVM ¢é a autoridade  competente para receber a notificacédo das decisdes a que
se refere 0 n.° 1, quando tomadas por autoridade judicial ou administrativa de outro
Estado Membro da Uni&o Europeia.

4 - ACMVM e o Banco de Portugal notificam imediatamente as entidades gestoras dos
sistemas de liquidag&o junto delas registados das decisdes a que se refere o n.°1 e

de qualquer notificac@o recebida de um Estado estrangeiro relativa a faléncia de um
participante.

SECCAO IV
Gestéo

Artigo 287.°
Regime

1 - Os sistemas utilizados n  a liquidag&do de opera¢cfes de mercado regulamentado ou
de sistema de negociacdo multilateral s6 podem ser geridos por sociedade que
preencha os requisitos fixados em lei especial.

2 - Os restantes sistemas de liquidagdo, com excepc¢do dos que forem geridos pelo
Banco de Portugal, podem também ser geridos pelo conjunto dos participantes.

Artigo 288.°
Responsabilidade civil

1 - A entidade gestora do sistema de liquidacéo responde pe rante os participantes tal



como, nos termos do artigo 94.°, a entidade gestora de um sistema centralizado de
valores mobiliarios responde perante os intermediarios financeiros.

2 - Se o sistema for gerido directamente pelos participantes, estes respondem solidaria
e ilimitadamente pelos danos por que teria de responder a entidade gestora.

TITULO VI
Intermediacéao

CAPITULO |
Disposicdes gerais

SECCAO |
Actividades

Artigo 289.°
Nogéao

1 - S&o actividades de intermediagéo financeira:

a) Os servicos e actividades de investimento em instrumentos financeiros;
b) Os servigos auxiliares dos servigos e actividades de investimento;

c) A gestédo das seguintes instituicbes de investimento coletivo:

i) Organismos de investimento coletivo em valores mobiliarios;

if) Organismos de investimento alternativo em valores mobiliarios e organismos de
investimento em ativos néo financeiros;

iii) Organismos de investimento imobiliario;

iv) Organismos de investimento em capital de risco, organismos de empreendedorismo
social e organismos de investimento alternativo especializado; e

v) Fundos de titularizagdo de créditos;

d) O exercicio das funcdes de depositario dos instrumentos financeir 0S que integram
o patriménio das instituicBes de investimento coletivo referidas na alinea anterior.

2 - SO os intermediarios financeiros podem exercer, a titulo profissional, actividades
de intermediacao financeira.

3 - O disposto no numero anterior n ao é aplicavel:

a) Aos membros do Sistema Europeu de Bancos Centrais, no exercicio das suas



funcdes, e ao Estado e outras entidades publicas no ambito da gestdo da divida publica
e das reservas do Estado;

b) As pessoas que prestam servigos de investime nto exclusivamente a sua sociedade
dominante, a filial desta, ou a sua propria filial;

c) As pessoas que prestem conselhos de investimento como complemento normal e
nao especificamente remunerado de profissédo de fim diverso da prestacao de servi¢cos
de in vestimento;

d) As pessoas que tenham por Unica actividade de investimento a negociag&o por conta
propria desde que nédo sejam criadores de mercado ou entidades que negoceiem por
conta propria, fora de um mercado regulamentado ou de um sistema de negociaca
multilateral, de modo organizado, frequente e sistematico, facultando um sistema
acessivel a terceiros com o fim de com eles negociar;

e) As pessoas que prestam, exclusivamente ou em cumulagdo com a actividade
descrita na alinea b), servicos de investi mento relativos a gestdo de sistemas de
participagéo de trabalhadores;

f) As pessoas que prestem servicos de investimento, ou exercam actividades de
investimento, que consistam, exclusivamente, na negocia¢do por conta propria nos
mercados a prazo ou a co  ntado, neste caso com a Unica finalidade de cobrir posi¢des
nos mercados de derivados, ou ha negociagdo ou participagdo na formacéo de precos

por conta de outros membros dos referidos mercados, e que sejam garantidas por um
membro compensador que nos mesmo s actue, quando a responsabilidade pela
execucdo dos contratos celebrados for assumida por um desses membros;

g) As pessoas cuja actividade principal consista em negociar por conta propria em
mercadorias, em instrumentos derivados sobre mercadorias, ou e m ambos, desde que
ndo actuem no a&mbito de um grupo cuja actividade principal consista na prestacéo de

outros servigos de investimento ou de natureza bancéria;

h) As pessoas que negoceiem instrumentos financeiros por conta prépria ou que
prestem servicos de investimento em instrumentos derivados sobre mercadorias ou
contratos de derivados referidos nas subalineas ii) e iii) da alinea e) e na alinea f) do
n.° 1 do artigo 2.°, desde que tais actividades sejam exercidas de forma acesséria no
contexto de um g rupo cuja actividade principal ndo consista na prestacdo de servigos
de investimento ou de natureza bancéria;

i) As pessoas que exercem, a titulo principal, algum dos servicos enumerados nas
alineas c), d) e g) do artigo 291.°, desde que ndo actuem no &m bito de um grupo cuja
actividade principal consista na prestacao de servi¢gos de investimento ou de natureza
bancéria.

4 & O disposto nos artigos 294.° -Aa294.° -D,n.°s3a 10 do artigo 306.°, artigos
306.° -Aa306.° -D,309.° -D,314.°a314° -D,317.°a317.° -D e capitulosllelll
nao é aplicavel a atividade de gestao do investimento de instituicdes de investimento
coletivo.

5 - Sem prejuizo do disposto no nimero anterior, o disposto nos n.°s 2 a 4 do artigo
305.° -A, artigos 305.° -B,305.° -C, n.°3do artigo 305.° -D, artigos 305.°  -E,
307.6a307.° -B,308.°a308° -C,309.° -Ge310.°a316.°ndo ¢ aplicavel as



sociedades de investimento mobiliario e as sociedades de investimento imobiliario
heterogeridas.

Artigo 290.°
Servigos e actividades de investimento

1 - Sao servicos e actividades de investimento em instrumentos financeiros:
a) A recepcéo e a transmisséo de ordens por conta de outrem;

b) A execucao de ordens por conta de outrem;

c) A gestao de carteiras por conta de outrem;

d) A tomada firme e a colocacdo com ou sem garantia em oferta publica de
distribuicéo;

e) A negociacao por conta propria;
f) A consultoria para investimento;
g) A gestdo de sistema de negocia¢do multilateral.

2 - A recepcéo e transmissdo de ordens por conta de outrem inclui a colocagédo em
contacto de dois ou mais investidores com vista a realizagdo de uma operacao.

3 - (Revogado.)

Artigo 291.°
Servigos auxiliares

S&o servicos auxiliares dos servicos e actividades de investimento:

a) O registo e o depdsito de instrumentos financeiros, bem como 0s servicos
relacionados com a sua guarda, como a gestédo de tesouraria ou de garantias;

b) A concessdo de crédito, incluindo o empréstimo de valores mobiliarios, para a
realizacdo de operacdes sobre ins  trumentos financeiros em que intervém a entidade
concedente de crédito;

c) A elaboracdo de estudos de investimento, andlise financeira ou outras
recomendacdes genéricas relacionadas com operagdes em instrumentos financeiros;

d) A consultoria sobre a es trutura de capital, a estratégia industrial e questdes
conexas, bem como sobre a fusédo e a aquisicdo de empresas;

e) A assisténcia em oferta publica relativa a valores mobiliarios;

f) Os servicos de cambios e o aluguer de cofres -fortes ligados a presta  ¢&o de servicos
de investimento;

g) Os servicos e actividades enunciados no n.° 1 do artigo 290.°, quando se relacionem



com os activos subjacentes aos instrumentos financeiros mencionados nas subalineas
ii) e iii) da alinea e€) e na alinea f) don.° 1 do artigo 2.°

Artigo 292.°
Publicidade e prospeccéo

A publicidade e a prospeccéao dirigidas a celebracdo de contratos de intermediacao
financeira ou a recolha de elementos sobre clientes actuais ou potenciais sé podem
ser realizadas:

a) Por intermediariof  inanceiro autorizado a exercer a actividade em causa;

b) Por agente vinculado, nos termos previstos nos artigos 294.° -Aa294° -D.

Artigo 293.°
Intermediarios financeiros

1 - Sao intermediarios financeiros em instrumentos financeiros:

a) As instituicbes de crédito e as empresas de investimento que estejam autorizadas
a exercer actividades de intermediag&o financeira em Portugal;

b) As entidades gestoras de instituicbes de investimento colectivo autorizadas a
exercer essa actividade em Portugal;

¢) As instituicdes com funcdes correspondentes as referidas nas alineas anteriores que
estejam autorizadas a exercer em Portugal qualquer actividade de intermediagéo
financeira.

d) As sociedades de investimento mobilidrio e as sociedades de investimento
imobiliario.

2 - Sao empresas de investimento em instrumentos financeiros:

a) As sociedades corretoras;

b) As sociedades financeiras de corretagem;

c) As sociedades gestoras de patrimonios;

d) As sociedades mediadoras dos mercados mon etario e de cambios;

e) As sociedades de consultoria para investimento;

f) As sociedades gestoras de sistemas de negociacdo multilateral;

g) Outras que como tal sejam qualificadas por lei, ou que, ndo sendo instituicdes de
crédito, sejam pessoas cuja actividade, habitual e profissionalmente exercida, consista
na prestacgédo, a terceiros, de servigos de investimento, ou no exercicio de actividades

de investimento.

Artigo 294.°
Consultoria para investimento



1 - Entende -se por consultoria para investime nto a prestacéo de um aconselhamento
personalizado a um cliente, na sua qualidade de investidor efectivo ou potencial, quer

a pedido deste quer por iniciativa do consultor relativamente a transacc¢fes
respeitantes a valores mobiliarios ou a outros instrumen tos financeiros.

2 - Para efeitos do ndmero anterior, existe aconselhamento personalizado quando é

feita uma recomendacdo a uma pessoa, na sua qualidade de investidor efectivo ou

potencial, que seja apresentada como sendo adequada para essa pessoa ou bas eada
na ponderacédo das circunstancias relativas a essa pessoa, com vista a tomada de uma

deciséo de investimento.

3 - Uma recomendacdo ndo constitui um aconselhamento personalizado, caso seja
emitida exclusivamente através dos canais de distribuicdo ou a 0 publico.

4 - A consultoria para investimento pode ser exercida:

a) Por intermediéario financeiro autorizado a exercer essa actividade, relativamente a
quaisquer instrumentos financeiros;

b) Por consultores para investimento, relativamente a valores mobiliarios.

5 - Os consultores para investimento podem ainda prestar o servico de recepcao e
transmissao de ordens em valores mobiliarios desde que:

a) A transmisséo de ordens se dirija a intermediérios financeiros referidos no n.° 1 do
artigo 293.%;

b) Nao detenham fundos ou valores mobiliarios pertencentes a clientes.

6 - Aos consultores para investimento aplicam -se as regras gerais previstas para as
actividades de intermedia¢éo financeira, com as devidas adaptacgdes.

Artigo 294.°  -A
Actividade  do agente vinculado e respectivos limites

1 - O intermediario financeiro pode ser representado por agente vinculado na
prestacéo dos seguintes servicos:

a) Prospeccdo de investidores, exercida a titulo profissional, sem solicitacdo prévia
destes, fora d o estabelecimento do intermediario financeiro, com o objectivo de
captacédo de clientes para quaisquer actividades de intermediacao financeira; e

b) Recepcédo e transmissédo de ordens, colocacdo e consultoria sobre instrumentos
financeiros ou sobre os servi  ¢os prestados pelo intermediério financeiro.

2 - A actividade é efectuada fora do estabelecimento, nomeadamente, quando:
a) Exista comunicacdo a distancia, feita directamente para a residéncia ou local de

trabalho de quaisquer pessoas, designadamente p or correspondéncia, telefone, correio
electronico ou fax;



b) Exista contacto directo entre o agente vinculado e o investidor em quaisquer locais,
fora das instalacdes do intermediario financeiro.

3 - No exercicio da sua actividade é vedado ao agente vinculado:

a) Actuar em nome e por conta de mais do que um intermediario financeiro, excepto
guando entre estes exista relacdo de dominio ou de grupo;

b) Delegar noutras pessoas os poderes que lhe f oram conferidos pelo intermediario
financeiro;

c) Sem prejuizo do disposto na alinea b) do n.° 1, celebrar quaisquer contratos em
nome do intermediario financeiro;

d) Receber ou entregar dinheiro, salvo se o intermediario financeiro o autorizar;

e) A ctuar ou tomar decisBes de investimento em nome ou por conta dos investidores;
f) Receber dos investidores qualquer tipo de remuneracao.

4 - Na sua relagdo com os investidores, o agente vinculado deve:

a) Proceder a sua identificagdo perante aqueles, bem como a do intermediario
financeiro em nome e por conta de quem exerce a actividade;

b) Entregar documento escrito contendo informacgéo completa, designadamente sobre
os limites a que esta sujeito no exercicio da sua actividade.

Artigo 294.° -B
Exerc icio da actividade

1 - O exercicio da actividade do agente vinculado depende de contrato escrito,
celebrado entre aquele e o intermediéario financeiro, que estabeleca expressamente as

funcdes que Ihe sao atribuidas, designadamente as previstas na alinea b) don’1ldo
artigo anterior.

2 - Sem prejuizo do disposto no artigo 294.° -D, a actividade do agente vinculado é
exercida:

a) Por pessoas singulares, estabelecidas em Portugal, ndo integradas na estrutura
organizativa do intermediério financeiro;

b) Por sociedades comerciais, com sede estatutaria em Portugal, que ndo se encontrem
em relacdo de dominio ou de grupo com o intermediério financeiro.

3 - O agente vinculado deve ser idoneo e possuir formacao e experiéncia profissional
adequadas.

4 - O intermediério financeiro é responsavel pela verificagdo dos requisitos previstos
no ndmero anterior.

5 - No caso previsto na alinea b) do n.° 2:



a) A idoneidade é aferida relativamente a sociedade, aos titulares do 6rgédo de
administracdo e as pes soas singulares que exercem a actividade de agente vinculado;

b) A adequacéo da formacao e da experiéncia profissional é aferida relativamente as
pessoas singulares que exercem a actividade de agente vinculado.

6 - O exercicio da actividade de agente v inculado sé pode iniciar -se apds comunicacao
do intermediario a CMVM, para divulgacao publica, da identidade daquele.

7 - A cessacdo do contrato estabelecido entre o intermediario financeiro e o agente
vinculado deve ser comunicada a CMVM no prazo de cin co dias.

Artigo 294.° -C
Responsabilidade e deveres do intermediario financeiro

1 - O intermediario financeiro:

a) Responde por quaisquer actos ou omissdes do agente vinculado no exercicio das
funcdes que Ihe foram confiadas;

b) Deve controlar e fisca lizar a actividade desenvolvida pelo agente vinculado,
encontrando -se este sujeito aos procedimentos internos daquele;

c) Deve adoptar as medidas necessarias para evitar que o exercicio pelo agente
vinculado de actividade distinta da prevista non.° 1 do artigo 294.° -A possa ter nesta
qualquer impacto negativo.

2 - Caso o intermediario financeiro permita aos agentes vinculados a recep¢édo de
ordens, deve comunicar previamente a CMVM:

a) Os procedimentos adoptados para garantir a observancia das normas aplicaveis a
esse servico;

b) A informac&o escrita a prestar aos investidores sobre as condi¢cdes de recepc¢édo de
ordens pelos agentes vinculados.

Artigo 294.° -D
Agentes vinculados ndo estabelecidos em Portugal

O disposto nos artigos 294.° -A a 294.° -C é aplicavel as pessoas estabelecidas em
Estado membro da Uni&o Europeia que nao permita a nomeacéo de agentes vinculados

e que pretendam exercer, nesse Estado membro, a actividade de agent e vinculado em
nome e por conta de intermediario financeiro com sede em Portugal.

SECCAO Il
Registo

Artigo 295.°
Requisitos de exercicio



1 - O exercicio profissional de qualquer actividade de intermediacdo financeira
depende:

a) De autorizacdo conce dida pela autoridade competente;
b) De registo prévio na CMVM.

2 - Oregisto de intermediarios financeiros cuja actividade consista exclusivamente na
gestao de sistemas de negociacdo multilateral rege -se pelo disposto no Decreto  -Lei
n.° 357 -C/2007, de 3 1 de Outubro.

3 - A CMVM organiza uma lista das instituicbes de crédito e das empresas de
investimento que exercam actividades de intermediacdo financeira em Portugal em
regime de livre prestacdo de servigos.

4 - A CMVM comunica a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados:

a) O registo de empresas de investimento e instituicbes de crédito que prestem
servigos ou exercam atividades de investimento;

b) O registo de sociedades gestoras de fundos de investimento mobiliario e de
sociedades de investimento mobiliario que gerem organismos de investimento coletivo
em valores mobiliarios; e

c) Trimestralmente, o registo de entidades gestoras de organismos de investimento

alternativo e de organismos de investimento alternativo sob forma societari a
autogeridos, e as decisbes de cancelamento de registo relativos a tais entidades e
organismos .

Artigo 296.°
Funcéo do registo

O registo na CMVM tem como funcao assegurar o controlo prévio dos requisitos para
o exercicio de cada uma das actividades de in termediacdo financeira e permitir a
organizacdo da superviséo.

Artigo 297.°
Elementos sujeitos a registo

1 - O registo dos intermediarios financeiros contém cada uma das actividades de
intermediacdo financeira que o intermediario financeiro pretende exe rcer.

2 - A CMVM organiza e divulga uma lista contendo os elementos identificativos dos
intermedidrios financeiros registados nos termos dos artigos 66.° e 67.° do Regime
Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras e as actividades de
inte rmediacéo financeira registadas nos termos do namero anterior.

Artigo 298.°
Processo de registo

1 - O pedido de registo deve ser acompanhado dos documentos necesséarios para



demonstrar que o intermedidrio financeiro possui 0s meios humanos, materiais e
técnicos indispensaveis para o exercicio da actividade em causa.

2 - A CMVM, através de inspeccdo, pode verificar a existéncia dos meios a que se
refere o nimero anterior.

3 - O registo s6 pode ser efectuado apés comunicacao pela autoridade competente,
certificando que o intermediario financeiro estd autorizado a exercer as actividades
requeridas.

4 - N&o é exigivel a apresentacdo dos documentos que ja estejam junto da CMVM ou

gue esta possa obter em publicacbes oficiais ou junto da autoridade nacional que
concedeu a autorizacdo ou a quem a autorizacdo foi comunicada, desde que os
mesmos se mantenham atualizados.

5 - As insuficiéncias e as irregularidades verificadas no requerimento ou na
documentacdo podem ser sanadas no prazo fixado pela CMVM.

Artigo 299.°
Indeferimento tacito

O registo considera -se recusado se a CMVM néo o efectuar no prazo de 30 dias a
contar:

a) Da comunicacao da autorizacéo; e

b) Da data da recepcéo do pedido ou de informacdes complementares que hajam sido
solicitadas.

Artigo 300.°
Recusa de registo

1 - O registo é recusado se o intermediério financeiro:
a) N&o estiver autorizado a exercer a actividade de intermediacéo a re gistar;

b) Ndo demonstrar que possui as aptidées e os meios indispensaveis para garantir a
prestacdo das actividades em causa em condi¢fes de eficiéncia e seguranca;

c) Tiver prestado falsas declaragdes;
d) Nao sanar insuficiéncias e irregularidades do processo no prazo fixado pela CMVM.
2 - Arecusa de registo pode ser total ou parcial.

Artigo 301.°
Consultores para investimento



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

2 - O registo s6 é conce dido a pessoas singulares idéneas que demonstrem possuir
qualificacdo e aptiddo profissional, de acordo com elevados padrdes 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:

a) A idoneidade e os meios materiais sdo aferidos relativamente a pessoa colectiva,
aos titulares do 6rgao de administracéo e aos colaboradores que exercem a actividade;

b) A adequacdo da qualificac@o e da aptidao profissional é aferida relativamente aos
colaboradores que exercem a actividade;

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

4 - As condi¢des minimas do seguro de responsabilidade civil previsto nos nimeros
anteriores séo fixadas por norma regulamentar do Instituto de Seguros de Portugal,
ouvida a CMVM.
Artigo 302.°
Suspensédo do registo

Quando o intermediario financeiro deixe de reunir os meios indispensaveis para
garantir a prestacdo de alguma das actividades de intermedia¢cdo em condi¢des de
eficiéncia e seguranca, pode a CMVM proceder a suspensao do registo por um prazo
ndo superiora 6 O dias.

Artigo 303.°
Cancelamento do registo

1 - Constituem fundamento de cancelamento de registo pela CMVM:

a) A verificagdo de circunstancia que obstaria ao registo, se essa circunstancia ndo
tiver sido sanada no prazo fixado pela CMVM;

b) A revogacéo ou a caducidade da autorizacao;

c) A cessacao de actividade ou a desconformidade entre o objecto e a actividade
efectivamente exercida.

2 - A decisdo de cancelamento que ndo seja fundamentada na revogacdo ou
caducidade da autorizacdo dev e ser precedida de parecer favoravel do Banco de
Portugal, a emitir no prazo de 15 dias, salvo no que respeita as sociedades de
consultoria para investimento.

3 - A decisdo de cancelamento é comunicada ao Banco de Portugal, as autoridades
competentes dos Estados Membros da Unido Europeia onde o intermediario financeiro



tenha sucursais ou exerca atividade em livre prestagdo de servicos e a Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.

4 - A CMVM divulga o cancelamento do registo por um perio do de cinco anos, através
do sistema de difusédo de informacao referido no artigo 367.°.

SECCAO I
Organizagdo e exercicio

SUBSECCAO |
Disposicdes gerais

Artigo 304.°
Principios

1 - Os intermediarios financeiros devem orientar a sua actividade no sent ido da
proteccéo dos legitimos interesses dos seus clientes e da eficiéncia do mercado.

2 - Nas relagdes com todos os intervenientes no mercado, os intermediarios financeiros
devem observar os ditames da boa fé, de acordo com elevados padrdes de diligénc ia,
lealdade e transparéncia.

3 - Na medida do necessario para o cumprimento dos seus deveres na prestagao do
servi¢o, o intermediério financeiro deve informar -se junto do cliente sobre os seus
conhecimentos e experiéncia no que respeita ao tipo especifi co de instrumento
financeiro ou servico oferecido ou procurado, bem como, se aplicavel, sobre a situagao
financeira e os objectivos de investimento do cliente.

4 - Os intermediarios financeiros estao sujeitos ao dever de segredo profissional nos
termos p revistos para o segredo bancério, sem prejuizo das excepc¢bes previstas na
lei, nomeadamente o cumprimento do disposto no artigo 382.°

5 - Estes principios e os deveres referidos nos artigos seguintes sao aplicaveis aos
titulares do 6rgdo de administracao e as pessoas que dirigem efectivamente a
actividade do intermediario financeiro ou do agente vinculado e aos colaboradores do
intermediério financeiro, do agente vinculado ou de entidades subcontratadas,
envolvidos no exercicio ou fiscalizagao de activida des de intermediacao financeira ou
de funcdes operacionais que sejam essenciais a prestacdo de servicos de forma
continua e em condi¢8es de qualidade e eficiéncia.

Artigo 304.° -A
Responsabilidade civil

1 - Os intermediarios financeiros sdo obrigados a i ndemnizar os danos causados a
qualquer pessoa em consequéncia da violagao dos deveres respeitantes a organizagao

e ao exercicio da sua actividade, que lhes sejam impostos por lei ou por regulamento
emanado de autoridade publica.

2 - A culpa do intermedia rio financeiro presume -se quando o dano seja causado no
ambito de relagdes contratuais ou pré -contratuais e, em qualquer caso, quando seja
originado pela violagc&o de deveres de informacéo.



Artigo 304.° -B
Cabdigos deontoldgicos

Os cédigos de conduta que venham a ser aprovados pelas associacdes profissionais de
intermediarios financeiros devem ser comunicados a CMVM no prazo de 15 dias.

Artigo 304.c -C
Dever de comunicacao pelos auditores

1 - Os auditores que prestem servico a intermediario financeiro ou a empresa que com
ele esteja em relagdo de dominio ou de grupo ou que nele detenha, directa ou
indirectamente, pelo menos 20 % dos direitos de voto ou do capital social, devem
comunicar ime diatamente a CMVM os factos respeitantes a esse intermediario
financeiro ou a essa empresa de que tenham conhecimento no exercicio das suas

funcdes, quando tais factos sejam susceptiveis de:

a) Constituir crime ou ilicito de mera ordenacéo social que est abeleca as condicdes de
autorizagdo ou que regule, de modo especifico, actividades de intermediacédo
financeira; ou

b) Afectar a continuidade do exercicio da actividade do intermediario financeiro; ou

c) Justificar a recusa da certificagdo das contas ou a emissao de reservas.

2 - O dever de comunicagdo imposto pelo presente artigo prevalece sobre quaisquer
restricdes a divulgacéo de informacgdes, legal ou contratualmente previstas, e 0 seu

cumprimento de boa fé ndo envolve qualquer responsabilidade para 0s respectivos
sujeitos.

3 - Se os factos referidos no n.° 1 constituirem informacéo privilegiada nos termos do
Regulamento (UE) n.°596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril
de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados, aCM VM e o Banco de Portugal
coordenam as respetivas ag¢bes, tendo em vista uma adequada conjugacao dos
objetivos de supervisdo prosseguidos por cada uma dessas autoridades.

4 - Os auditores referidos no n.° 1 devem apresentar, anualmente, a CMVM um

relatério que ateste o caracter adequado dos procedimentos e medidas, adoptados
pelo intermediario financeiro por forca das disposi¢cdes da subseccéo iii da presente

seccdo.

Artigo 304.° -D
Comunicacédo de operacgfes suspeitas

Os intermediarios financeiros comunicam a CMVM as ordens e operagdes suspeitas de
constituir abuso de mercado nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.

SUBSECGCAO I
Organizacgéo interna



Artigo 305.°
Requisitos gerais

1 - O intermediario financeiro deve manter a sua organizacdo empresarial equipada

com 0s meios humanos, materiais e técnicos necessarios para prestar 0s seus servigos

em condicdes 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 especifiguem
0s canais de comunicacéao e atribuam funcdes e responsabilidades;

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

¢) Assegurar o cumprimento dos procedimentos adoptados e das medidas tomadas;

d) Contratar colaboradores com as qualifica¢cfes, conhecimentos e capacidade técnica
necessarios para a execugao das responsabilidades que Ihes sao atribuidas;

e) Adoptar meios eficazes de reporte e comunicacdo da informagéo interna;
f) Manter registos  das suas actividades e organizacao interna;

g) Assegurar que a realizacédo de diversas fungfes por pessoas referidas no n.° 5 do
artigo 304.° ndo as impede de executar qualquer funcao especifica de modo eficiente,
honesto e profissional,

h) Adotar sistem as e procedimentos adequados a salvaguardar a seguranca, a
integridade e a confidencialidade da informag&o, incluindo o tratamento eletrénico de
dados;

i) Adoptar uma politica de continuidade das suas actividades, destinada a garantir, no
caso de umainter rupcéo dos seus sistemas e procedimentos, a preservacdo de dados
e fungBes essenciais e a prossecuc¢do das suas actividades de intermediacao financeira
ou, se tal ndo for possivel, a recuperagdo rapida desses dados e funcdes e o
reatamento rapido dessas act  ividades;

j) Adoptar uma organizacéo contabilistica que lhe permita, a todo o0 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
respeit em todas as normas e regras contabilisticas aplicaveis, designadamente em
matéria de segregacao patrimonial.

k) Adotar sistemas e procedimentos de detecéo e comunicagéo de ordens ou operacdes
gue 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 regulamentacdo 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 dimensédo e a complexidade das suas
actividades, bem como o tipo de actividades de intermedia¢&o financeira prestadas.



3 - O intermediario financeiro deve acompanhar e avaliar regularmente a adequacéo
e aeficacia dos sistemas e procedimentos, estabelecidos para efeitos do n.° 1, e tomar
as medidas adequadas para corrigir eventuais deficiéncias.

Artigo 305.° -A
Sistema de controlo do cumprimento

1 - O intermediério financeiro deve adoptar politicas e procedimentos adequados a
detectar qualquer risco de incumprimento dos deveres a que se encontra sujeito,
aplicando medidas para os minimizar ou corrigir, evitando ocorréncias futuras, e que

permitam as autoridades competentes exercer as suas funcoes.

2 - Ointermedi ario financeiro dever estabelecer e manter um sistema de controlo do
cumprimento independente que abranja, pelo menos:

a) O acompanhamento e a avaliagao regular da adequacao e da eficicia das medidas

e procedimentos adoptados para detectar qualquer risco de incumprimento dos
deveres a que o intermediario financeiro se encontra sujeito, bem como das medidas
tomadas para corrigir eventuais deficiéncias no cumprimento destes;

b) A prestacdo de aconselhamento as pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.°
re sponsaveis pelo exercicio de actividades de intermediacgdo financeira, para efeitos
do cumprimento dos deveres previstos no presente Cédigo;

c) A identificacdo das operacdes sobre instrumentos financeiros suspeitas de
branqueamento de capitais, de financi amento de terrorismo e as analisadas nos
termos do n.° 3 do artigo 311.°;

d) A identificacdo e comunicacdo de ordens e operacdes suspeitas de constituirem
abuso de mercado, nos  termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentagéo e atos
delegados ;

e) A prestagdo imediata ao 6rgado de administracao de informacéo sobre quaisquer
indicios de violagdo de deveres consagrados em norma referida no n.° 3 do artigo
388.° que possam fazer incorrer o intermediario financeiro ou as pessoas referidas no
n.°5do artigo 304.° numiilicito de natureza contraordenacional grave ou muito grave

f) A manutencdo de um registo dos incumprimentos e das medidas propostas e
adoptadas nos termos da alinea anterior

g) A elaboracédo e apresentacdo ao 6rgao de administracdo e ao 6rgéo de fiscalizacao
de um relatério, de periodicidade pelo menos anual, sobre o sistema de controlo do
cumprimento, identificando os incumprimentos verificados e as medidas adoptada
para corrigir eventuais deficiéncias;

3 - Para garantir a adequacdo e a independéncia do sistema de controlo do
cumprimento, o intermediario financeiro deve:

a) Nomear um responsavel pelo mesmo e por qualquer prestacdo de informacgéo
relativa aquele e conferir  -Ihe os poderes necessarios ao desempenho das suas funcdes
de modo independente, designadamente quanto ao acesso a informacao relevante;



b) Dota -lo de me ios e capacidade técnica adequados;

¢) Assegurar que as pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° envolvidas no sistema
de controlo do cumprimento ndo estejam envolvidas na prestacdo de servicos ou
exercicio de actividades por si controlados;

d) Asseg urar que o método de determinacéo da remuneracao das as pessoas referidas
no n.° 5 do artigo 304.° envolvidas no sistema de controlo do cumprimento ndo seja
susceptivel de comprometer a sua objectividade.

4 - Os deveres previstos nas alineas c) e d) don Umero anterior ndo sdo exigiveis se 0
intermediario financeiro demonstrar que o seu cumprimento ndo € necessario para
garantir a adequacao e a independéncia deste sistema, tendo em conta a natureza, a
dimensao e a complexidade das actividades do intermedia rio financeiro, bem como o
tipo de actividades de intermediacgéo financeira prestadas.

Artigo 305.° -B
Gestao de riscos

1 - O intermediario financeiro deve adoptar politicas e procedimentos para identificar
e gerir os riscos relacionados com as suas acti vidades, procedimentos e sistemas,
considerando o nivel de risco tolerado.

2 - No caso da gestéo de instituicdes de investimento coletivo, a politica de gestéo de
riscos inclui:

a) Os procedimentos necessarios para permitir ao intermediario financeiro, av aliar,
para cada compartimento patrimonial auténomo ou instituicdo gerida, a exposicdo aos

riscos de mercado, de liquidez e de contraparte, bem como a exposi¢cdo a todos os

outros riscos que possam ser significativos, designadamente os riscos operacionais,

devendo abranger os seguintes elementos:

i) As técnicas, ferramentas e mecanismos que lhe permitam cumprir as obrigacdes
relativas a avaliacdo e gestdo de risco e ao célculo da exposi¢cdo do organismo de
investimento coletivo;

i) A distribuicdo de responsa bilidades em matéria de gestdo de riscos no seio do
intermediério financeiro;

b) As condi¢bes, o conteddo e a frequéncia de comunicacdo de informagdo entre o
servigo de gestao de risco e os 6rgaos de administracao e, se for o caso, de fiscalizacéo
do inter mediario financeiro responséavel pela gestao.

3 - Para efeitos de aplicacdo do nimero anterior, o intermediério financeiro tem em
conta a natureza, a dimenséo e a complexidade das suas atividades e das instituicées
de investimento coletivo que gere.

4 - O intermediario financeiro deve acompanhar a adequacéo e a eficacia das politicas
e procedimentos adotados nos termos dos n.°s 1 e 2, o cumprimento destes por parte



das pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° e a adequacéo e a eficacia das medidas
tomadas para corrigir eventuais deficiéncias naqueles.

5 - O intermediario financeiro deve estabelecer um servico de gestdo de risco
responsavel por;

a) Assegurar a aplicacéo da politica e dos procedimentos referidosnon.° 1; e

b) Prestar aconselhamento ao 6rgdo de administracao e elaborar e apresentar a este
e ao orgdo de fiscalizacdo um relatério, de periodicidade pelo menos anual, relativo a
gestdo de riscos, indicando se foram tomadas as medidas adequadas para corrigir
eventu ais deficiéncias.

6 - No caso da gestdo de instituicées de investimento coletivo, o servico referido no
ndmero anterior € ainda responsavel por:

a) Assegurar o cumprimento do sistema de controlo do risco das institui¢cdes, incluindo
os limites legais de ex  posi¢éo global e de risco de contraparte;

b) Submeter regularmente relatérios aos membros do 6rgdo de administracdo e aos
membros do 6rgado de fiscalizacao relativos:

i) A consisténcia entre os niveis de risco incorridos por cada instituicao de investimento
coletivo gerida e o perfil de risco acordado para as instituices em questao;

if) Ao cumprimento do sistema de limite do risco para cada instituicdo de investimento
coletivo gerida;

¢) Fornecer regularmente e, pelo menos, anualmente, aos membros do 6érgao de
administragcdo relatérios que descrevam o atual nivel de risco incorrido por cada
instituicdo de investimento coletivo gerida e quaisquer incumprimentos efetivos ou

previsiveis de tais limites, de modo a assegurar que sdo tomadas medidas rapidas e

adequa das em conformidade;

d) Rever e reforgar, quando necessario, 0s mecanismos e procedimentos de avaliagao
dos instrumentos financeiros derivados transacionados fora de mercado
regulamentado e de sistema de negociacdo multilateral.

7 - O servigo de gestdo de  risco é independente sempre que adequado e proporcional,
tendo em conta a natureza, a dimensao e a complexidade das atividades, bem como
o tipo de atividades de intermediac¢é&o financeira prestadas.

8 - O intermediario financeiro que, em funcdo dos critérios previstos no numero
anterior, ndo adote um servico de gestdo de riscos independente deve garantir que as

politicas e os procedimentos adotados satisfazem os requisitos constantes dos n.°s 1,

2ed.

9 - O intermediario financeiro deve ser capaz de demonst rar que foram adotadas
salvaguardas apropriadas no que respeita a prevencéo de conflitos de interesses, de
modo a permitir a realizac&o independente das atividades de gestéo de riscos.



10 - O servico de gestéo de riscos deve dispor dos meios e competéncias necessarias
ao cabal desempenho das respetivas funcdes.

11 - O intermediario financeiro deve notificar a CMVM de quaisquer alteracbes
significativas efetuadas no procedimento de gestao de riscos.

Artigo 305.° -C
Auditoria interna

1 - O intermediario fina nceiro deve estabelecer um servigo de auditoria interna, que
actue com independéncia, responsavel por:

a) Adoptar e manter um plano de auditoria para examinar e avaliar a adequacéo e a
eficacia dos sistemas, procedimentos e normas que suportam o sistema de controlo
interno do intermediério financeiro;

b) Emitir recomendacdes baseadas nos resultados das avalia¢des realizadas e verificar
a sua observancia; e

c) Elaborar e apresentar ao 6rgdo de administracdo e ao 6rgdo de fiscalizagdo um
relatério, de p eriodicidade pelo menos anual, sobre questdes de auditoria, indicando e
identificando as recomendagfes que foram seguidas.

2 - O dever previsto no nimero anterior € aplichvel sempre que adequado e
proporcional, tendo em conta a natureza, a dimensdo e a c omplexidade das
actividades, bem como o tipo de actividades de intermediagéo financeira prestadas.

Artigo 305.° -D
Responsabilidades dos titulares do 6rgdo de administragédo

1 - Sem prejuizo das fungbes do érgdo de fiscalizacdo, os titulares do 6rgédo de
administragdo do intermediario financeiro sdo responsaveis por garantir o
cumprimento dos deveres previstos no presente Cédigo.

2 - Os titulares do 6rgdo de administracdo devem avaliar periodicamente a eficicia

das politicas, procedimentos e normas inter nas adoptados para cumprimento dos
deveres referidos nos artigos 305.° -A a 305.° -C e tomar as medidas adequadas para
corrigir eventuais deficiéncias detectadas e prevenir a sua ocorréncia futura.

3 - No caso da gestdo de instituicao de investimento coleti Vo, 0s titulares do 6rgao
de administracdo do intermediério financeiro sdo ainda responsaveis pelo
cumprimento dos deveres previstos na respetiva legislacdo e especificamente:

a) Pela execugéo da politica geral de investimento, tal como descrita nos docume ntos
constitutivos;

b) Pela aprovagédo das estratégias de investimento;

c) Por assegurar e verificar regularmente que a politica geral de investimento, as
estratégias de investimento e os limites de risco sao aplicados e cumpridos de modo



adequado e eficaz, mesmo que a funcéo de gestéo de riscos seja exercida por
terceiros.

4 - Para efeitos do disposto no nimero anterior, deve ser elaborado e apresentado ao

orgao de administracdo m relatério, de periodicidade pelo menos anual, sobre a

aplicacdo de estratégias de investimento e dos procedimentos internos de tomada de
decisdes de investimento.

Artigo 305.° -E
Reclamagdes de investidores
1 - O intermediario financeiro deve manter um procedimento eficaz e transparente
para o tratamento adequado e rapi do de reclamagdes recebidas de investidores n&o

qualificados, que preveja, pelo menos:

a) Arecepc¢ao, encaminhamento e tratamento da reclamacéo por colaborador diferente
do que praticou o acto de que se reclama,;

b) Procedimentos concretos a adoptar par a a apreciagdo das reclamacoes;
¢) Prazo maximo de resposta.

2 - O intermediario financeiro deve manter, por um prazo de cinco anos, registos de
todas as reclamac¢des que incluam:

a) A reclamacéo, a identificacéo do reclamante e a data de entrada daqu ela;

b) A identificacdo da actividade de intermediagdo financeira em causa e a data da
ocorréncia dos factos;

c) A identificag&o do colaborador que praticou o acto reclamado;

d) A apreciacdo efectuada pelo intermediario financeiro, as medidas tomadas para
resolver a questéo e a data da sua comunicacgéo ao reclamante.

3 - Os investidores podem apresentar reclamac¢des de forma gratuita, sendo
igualmente gratuito 0 acesso a resposta a reclamagfes apresentadas.

Artigo 305.° -F
Comunicacéo interna de factos, provas e informacdes

1 - Os intermediarios financeiros adotam meios e procedimentos especificos,
independentes e auténomos para que 0s seus funcionarios ou colaboradores
comuniquem factos, provas ou informacgdes relativas a infragcdes ou irregularidades
qgue digam respeito as matérias referidas no n.° 3 do artigo 388.°, e organizam o
tratamento e a conservacgéo dos elementos recebidos.

2 - As comunicacbes efetuadas podem ser identificadas ou anonimas e os factos,
provas ou informacg6es podem dizer respeito a in fracdes j& consumadas, que estejam



a ser executadas ou que, a luz dos elementos disponiveis, se possa prever com
probabilidade que venham a ser praticadas.

3 - Os meios e procedimentos referidos no n.° 1 garantem a confidencialidade da
informacéo recebida, o regime de anonimato, se 0 mesmo tiver sido adotado, e a
protecéo dos dados pessoais do denunciante e do denunciado pela pratica da eventual
infracdo, nos termos da Lei n.° 67/98, de 26 de outubro, alterada pela Lei n.°
103/2015, de 24 de agosto.

4 - As comunicagdes recebidas nos termos dos nimeros anteriores sdo objeto de
analise fundamentada com, pelo menos, o seguinte contetdo:

a) Descricdo dos factos participados;

b) Descricdo das diligéncias internas efetuadas de averiguagdo da factualidade
participa da;

c) Descricéo dos factos apurados ou estabilizados sobre a participagéo que foi feita e
0s meios de prova usados para tal;

d) Enunciacdo da qualificacéo juridica dos factos e das consequéncias juridicas dos
mesmos; e

e) Descricéo das medidas internas adotadas ou as razdes por que nao foram adotadas
quaisquer medidas.

5 - Caso o autor da comunicagdo o tenha requerido, os intermediérios financeiros
comunicam -lhe o resultado da analise efetuada, no prazo de 15 dias ap0s a respetiva
concluséo.

6 - As comun icagdes de factos, provas, informag¢des ou denlncias referidas
anteriormente, bem como as diligéncias efetuadas e respetivas anélises
fundamentadas, sdo conservadas em suporte escrito ou noutro suporte duradouro que
garanta a integridade do respetivo conteu do, pelo prazo de cinco anos contados a
partir da sua rececao ou da Ultima andlise a que aquelas tenham dado origem.

7 - As comunicac¢@es de factos, provas, informacdes ou denlincias efetuadas ao abrigo

dos nimeros anteriores ndo podem, por si sé, servir de fundamento a instauracéo,
pelos intermediérios financeiros ou pelas pessoas ou entidades denunciadas, de
qualquer procedimento disciplinar, civil ou criminal relativamente ao autor das
mesmas, exceto se forem falsas e tiverem sido apresentadas de ma -fé, se ndo aplicavel
o disposto no n.° 7 do artigo 368.° -A.

8 - ACMVM pode regulamentar o disposto no presente artigo, designadamente, quanto

aos tipos de canais especificos a adotar, aos procedimentos a seguir, as formas de
apresentacdo das comunicac¢des ou denuncias, aos mecanismos de confidencialidade,
seguranca e conservacao da informacéo e ao envio a CMVM de informacao sobre as
comunicacdes ou denuncias recebidas e o respetivo processamento.



SUBSECCAOQ llI
Salvaguarda dos bens de clientes

Artigo 306.°
Principios gerais

1 - Em todos os actos que pratique, assim como nos registos contabilisticos e de
operacdes, o intermediario financeiro deve assegurar uma clara distincao entre os bens
pertencentes ao seu patrimonio e os bens pertencentes ao patrimonio de cada um dos
clientes.

2 - A abertura de processo de insolvéncia, de recuperacdo de empresa ou de
saneamento do intermediario financeiro ndo tem efeitos sobre os actos praticados pelo
intermediario financeiro por conta dos seus clientes.

3 - Ointermedi ario financeiro ndo pode, no seu interesse ou no interesse de terceiros,
dispor de instrumentos financeiros dos seus clientes ou exercer os direitos a eles
inerentes, salvo acordo dos titulares.

4 - As empresas de investimento ndo podem utilizar no seu i nteresse ou no interesse
de terceiros o dinheiro recebido de clientes.

5 - Para efeitos dos nimeros anteriores, o intermediario financeiro deve:

a) Conservar os registos e as contas que sejam necessarios para lhe permitir, em
gualquer momento e de modo imediato, distinguir os bens pertencentes ao patriménio
de um cliente dos pertencentes ao patrimoénio de qualquer outro cliente, bem como
dos bens pertencentes ao seu proprio patrimoénio;

b) Manter os registos e contas organizados de modo a garantir a sua exactidao e, em
especial, a sua correspondéncia com 0s instrumentos financeiros e o dinheiro de
clientes;

c¢) Realizar, com a frequéncia necesséria e, no minimo, com uma periodicidade mensal,
reconciliagbes entre os registos das suas contas internas de c lientes e as contas
abertas junto de terceiros, para deposito ou registo de bens desses clientes;

d) Tomar as medidas necessarias para garantir que quaisquer instrumentos financeiros

dos clientes, depositados ou registados junto de um terceiro, sejam ide ntificaveis
separadamente dos instrumentos financeiros pertencentes ao intermediério financeiro,

através de contas abertas em nome dos clientes ou em nome do intermediario
financeiro com menc¢do de serem contas de clientes, ou através de medidas
equivalente s que garantam o mesmo nivel de proteccéo;

e) Tomar as medidas necessarias para garantir que o dinheiro dos clientes seja detido
numa conta ou em contas identificadas separadamente face a quaisquer contas
utilizadas para deter dinheiro do intermediario f inanceiro; e

f) Adoptar disposicdes organizativas para minimizar o risco de perda ou de diminuicdo

de valor dos activos dos clientes ou de direitos relativos a esses activos, como
consequéncia de utilizacdo abusiva dos activos, de fraude, de ma gestdo, d
manutencéo de registos inadequada ou de negligéncia.



6 - Caso, devido ao direito aplicavel, incluindo em especial a legislacao relativa a
propriedade ou a insolvéncia, as medidas tomadas pelo intermediario financeiro em
cumprimento do disposto no n.°5 , hdo sejam suficientes para satisfazer os requisitos
constantes dos n.os 1 e 2, a CMVM determina as medidas que devem ser adoptadas,

a fim de respeitar estas obrigacgdes.

7 - Caso o direito aplicavel no pais em que sao detidos os bens dos clientes impeca
intermediario financeiro de respeitar o disposto nas alineas d) ou €) do n.° 5, a CMVM
estabelece os requisitos com um efeito equivalente em termos de salvaguarda dos
direitos dos clientes.

8 - Sempre que, nos termos da alinea c¢) do n.° 5, se detectem divergéncias, estas
devem ser regularizadas o mais rapidamente possivel.

9 - Se as divergéncias referidas no nimero anterior persistirem por prazo superior a
um més, o intermediario financeiro deve informar imediatamente a CMVM da
ocorréncia.

10 - O intermediério financeiro comunica a CMVM, imediatamente, quaisquer factos
susceptiveis de afectar a seguranc¢a dos bens pertencentes ao patriménio dos clientes
ou de gerar risco para os demais intermediarios financeiros ou para o mercado.

Artig 0306.° -A
Registo e deposito de instrumentos financeiros de clientes

1 - O intermediario financeiro que pretenda registar ou depositar instrumentos
financeiros de clientes, numa ou mais contas abertas junto de um terceiro deve:

a) Observar deveres de cuidado e empregar elevados padrdes de diligéncia profissional
na seleccéo, na nomeacao e na avaliagdo periddica do terceiro, considerando a sua
capacidade técnica e a sua reputacdo no mercado; e

b) Ponderar os requisitos legais ou regulamentares e as praticas de mercado, relativos
a detencdo, ao registo e ao depdsito de instrumentos financeiros por esses terceiros,
susceptiveis de afectar negativamente os direitos dos clientes.

2 0 Sempre que o registo e depdsito de instrumentos financeiros estiver sujeito a
regulamentacdo e a supervisdo no Estado em que o intermediario financeiro se
proponha proceder ao seu registo e depésito junto de um terceiro, o intermediario
financeiro ndo pode proceder a esse registo ou depésito junto de en tidade nao sujeita
a essa regulamentacéo ou supervisao.

3 - Ointermediério financeiro ndo pode registar ou depositar instrumentos financeiros
de clientes junto de uma entidade estabelecida hum Estado que n&o regulamenta o
registo e o depdsito de instrume ntos financeiros por conta de outrem, salvo se:

a) A natureza dos instrumentos financeiros ou dos servicos de investimento associados
a esses instrumentos financeiros o exijam; ou



b) Os instrumentos financeiros devam ser registados ou depositados por ¢ onta de um
investidor qualificado que o tenha requerido por escrito.

Artigo 306.° -B
Utilizagdo de instrumentos financeiros de clientes

1 - Caso pretenda dispor de instrumentos financeiros registados ou depositados em
nome de um cliente, o intermediario financeiro deve solicitar autorizagdo prévia e
expressa daquele, comprovada, no caso de investidor ndo qualificado, pela sua
assinatura ou por um mecanismo alternativo equivalente.

2 - Se os instrumentos financeiros se encontrarem registados ou depositad 0S numa
conta global, o intermediario financeiro que pretenda dispor dos mesmos deve:

a) Solicitar autorizacédo prévia e expressa de todos os clientes cujos instrumentos
financeiros estejam registados ou depositados conjuntamente na conta global; ou

b) Dispor de sistemas e controlos que assegurem que apenas sao utilizados os
instrumentos financeiros de clientes que tenham dado previamente a sua autorizagédo
expressa, nos termos do n.° 1.

3 - Os registos do intermediario financeiro devem incluir informag ao sobre o cliente
gue autorizou a utilizagdo dos instrumentos financeiros, as condi¢des dessa utilizagédo

e a quantidade de instrumentos financeiros utilizados de cada cliente, de modo a

permitir a atribuicdo de eventuais perdas.

Artigo 306.° -C
Deposito  de dinheiro de clientes

1 - O dinheiro entregue pelos clientes a empresas de investimento é imediatamente:

a) Depositado numa ou mais contas abertas junto de um banco central, de instituicdo
de crédito autorizada na Unido Europeia a receber depdsitos ou de banco autorizado
num pais terceiro; ou

b) Aplicado num fundo do mercado monetario elegivel, se o cliente , tendo
conhecimento ainda que em termos genéricos desta possibilidade, ndo manifestar a
sua oposicao.

2 - As contas mencionadas no numero anterior sdo abertas em nome da empresa de
investimento por conta dos seus clientes, podendo respeitar a um anico c liente ou a
uma pluralidade destes.

3 - Sempre que ndo deposite 0 dinheiro de clientes junto de um banco central, a
empresa de investimento deve:

a) Actuar com especial cuidado e diligéncia na selec¢do, ha nomeacgédo e na avaliacdo
periddica da entidade  depositaria, considerando a sua capacidade técnica e a sua
reputacdo no mercado; e

b) Ponderar os requisitos legais ou regulamentares e as praticas de mercado relativas



a detencdo de dinheiro de clientes por essas entidades susceptiveis de afectar
negati vamente os direitos daqueles.

4 - As empresas de investimento devem estabelecer procedimentos escritos aplicaveis
a recepcao de dinheiro de clientes, nos quais se definem, designadamente:

a) Os meios de pagamento aceites para provisionamento das contas ;
b) O departamento ou os colaboradores autorizados a receber dinheiro;
c) O tipo de comprovativo que é entregue ao cliente;

d) Regras relativas ao local onde o mesmo é guardado até ser depositado ou aplicado
e ao arquivo de documentos;

e) Os proce dimentos para prevencdo de branqueamento de capitais e financiamento
de terrorismo.

5 - Para efeitos da alinea b) do n.° 1, entende -se por «fundo do mercado monetario
elegivel», um organismo de investimento colectivo harmonizado ou que esteja sujeito

a supervisdo e, se aplicavel, seja autorizado por uma autoridade de um Estado
membro da U nido Europeia, desde que:

a) O seu objectivo principal de investimento seja a manutencdo constante do valor
liquido dos activos do organismo de investimento colectivo ao par ou ao valor do capital
inicial adicionado dos ganhos;

b) Com vista a realizagd o do objectivo principal de investimento, invista
exclusivamente em instrumentos do mercado monetario de elevada qualidade, com
vencimento ou vencimento residual ndo superior a 397 dias ou com ajustamentos da
rendibilidade efectuados em conformidade com aq uele vencimento, e cujo vencimento
médio ponderado seja de 60 dias, podendo aquele objectivo ser igualmente atingido
através do investimento, com caracter acessoério, em depoésitos bancarios; e

c) Proporcione liquidez através da liquidagao no proprio dia o u no dia seguinte.

6 - Um instrumento do mercado monetério é de elevada qualidade se tiver sido objecto

de notagéo de risco por uma sociedade de notacdo de risco competente e receber a

notacgdo de risco disponivel mais elevada por parte de todas as socied ades de notacédo
de risco competentes que tenham sujeitado esse instrumento a notagéo.

7 - Para efeitos do nimero anterior, uma sociedade de notagéo de risco € competente,
se:

a) Emitir notacdes de risco relativas a fundos do mercado monetéario numa base regular
e profissional,

b) For uma sociedade de notacdo de risco elegivel na acep¢éo do n.° 1 do artigo 81.°
da Directivan.®  2006/48/C E, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho,
relativa ao acesso a actividade das instituicdes de crédito e ao seu exercicio.

Artigo 306.° -D
Movimentacao de contas
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1 - O intermediario financeiro deve disponibilizar aos clientes os instrumentos
financeiros ou o dinheiro devidos por quaisquer operacfes relativas a instrumentos
financeiros, incluindo a percepc¢éo de juros, dividendos e outros rendimentos:

a) No proprio dia em que os instrumentos financeiros ou montantes em causa estejam
disponive is na conta do intermediério financeiro;

b) Até ao dia util seguinte, se as regras do sistema de liquidacéo das operag6es forem
incompativeis com o disposto na alinea anterior.

2 - As empresas de investimento podem movimentar a débito as contas referidas no
n.° 1 do artigo anterior para:

a) Pagamento do prec¢o de subscricdo ou aquisicdo de instrumentos financeiros para
os clientes;

b) Pagamento de comissBes ou outros custos pe los clientes; ou

¢) Transfe réncia ordenada pelos clientes.

SUBSECCAO IV
Registo e conservacdo de documentos

Artigo 307.°
Contabilidade e registos

1 - A contabilidade do intermediario financeiro deve reflectir diariamente, em relagéo
a cada cliente, o saldo credor ou devedor em dinheiro e em instrumentos financeiros.

2 - A contabilidade relativa a gestao de instituicées de investimento coletivo deve
mantida de tal forma que os ativos e passivos das mesmas possam ser diretamente
identificados a todo o tempo.

3 - No caso de uma instituicdo de investimento coletivo com compartimentos
patrimoniais autobnomos, devem ser mantidas contas separadas para cada um dos
compartimentos patrimoniais.

4 - No caso da gestdo de um OICVM autorizado noutro Estado -Membro, o
intermediério financeiro deve adotar politicas e procedimentos de contabilidade, em
conformidade com as regras de contabilidade desse Estado -Mem bro, de modo a

assegurar que o calculo do valor liquido global de cada OICVM seja efetuado com
rigor e que as ordens de subscricdo e de resgate possam ser corretamente
executadas com base no valor liquido da unidade de participagéo calculado.

ser



5 - O interm ediario mantém um registo diario e sequencial das operagces por si
realizadas, por conta prépria e por conta de cada um dos clientes, com indicacdo dos
movimentos de instrumentos financeiros e de dinheiro.

6 - O registo de cada movimento contém ou permite identificar:

a) O cliente e a conta a que diz respeito;

b) A data do movim ento e a respectiva data valor;

¢) A natureza do movimento, a débito ou a crédito;

d) A descricdo do movimento ou da operacéo que lhe deu origem;

e) A quantidade ou o montante;

f) O saldo inicial e apés cada movimento.

7 - As ordens e decisdes de negociar sdo registadas nos termos previstos no artigo
7.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comisséo, de 10 de Agosto.

8 - O registo das ordens de subscricdo ou resgate de unidades de participacdo em
instituicbes de investimento coletivo inclui os seguintes dados:

a) A instituicdo de investimento coletivo relevante ;

b) A pessoa que da ou transmite a ordem;

c) A pessoa que recebe a ordem;

d) A data e hora da ordem;

e) As condi¢cdes e modo de pagamento;

f) O tipo de ordem;

g) A data de execucédo da ordem;

h) O nimero de unidades de participacéo subscritas ou reembolsadas;
i) O preco unitario de subscri¢céo ou de reembolso;

j) O valor total de subscri¢do ou de reembolso das unidades de participacao;

[) O valor bruto da ordem incluindo os encargos de subscri¢do ou 0 montante liquido
depois de deduzidos os encargo s do reembolso.

9 - Os elementos que devem ser registados pelo intermediario financeiro apos a
execuc¢ao ou recepcao da confirmacao da execucdo de uma ordem constam do artigo
8.9 do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comisséo, de 10 de Agosto.

10 - O intermediério financeiro deve adotar medidas adequadas no que respeita aos
sistemas eletrénicos necessarios para permitir o registo rapido e adequado de cada
movimento da carteira ou ordem.

Artigo 307.° -A
Registo do cliente
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O intermediario financeiro deve manter um registo do cliente, contendo,
designadamente, informacdo actualizada relativa aos direitos e as obrigacdes de
ambas as partes em ¢ ontratos de intermediacdo financeira, o qual assenta nos
respectivos documentos de suporte.

Artigo 307.° -B
Prazo e suporte de conservacao

1 - Sem prejuizo de exigéncias legais ou regulamentares mais rigorosas, 0S
intermediarios financeiros conservam em a rquivo os documentos e registos relativos
a:

a) Operacgdes sobre instrumentos financeiros, incluindo ordens recebidas, pelo prazo
de cinco ano s ap6s a realizagdo da operacdo

b) Contratos de prestacdo de servico celebrados com os clientes ou os document os de
onde constam as condi¢des com base nas quais o intermediério financeiro presta

servigos ao cliente, até que tenham decorrido cinco anos apds o termo da relacéo de

clientela.

2 - O dever previsto na alinea  a) do namero anterior mantém -se, com respeito a
instituicdo de investimento coletivo, em caso de revogacgdo da autorizagdo do
intermediario financeiro responsavel pela gestdo do mesmo, pelo periodo

remanescente dos cinco anos.

3 - Caso o intermediério financ  eiro responsavel pela gestao de instituicdo de
investimento coletivo transfira as suas responsabilidades em relacdo ao mesmo para
outro intermediario, aquele deve assegurar que o0s registos dos ultimos cinco anos
estdo acessiveis a este intermediario financ eiro.

4 - A pedido das autoridades competentes ou dos seus clientes, os intermediarios
financeiros devem emitir certificados dos registos respeitantes as operagdes em que
intervieram.

5 - Os registos devem ser conservados hum suporte que permita o armaz enamento
de informacgéo de forma acessivel para futura referéncia pela CMVM e de modo que:

a) Seja possivel reconstituir cada uma das fases essenciais do tratamento de todas as
operagoes;

b) Quaisquer correcgdes ou outras alteragdes, bem como o contetido dos registos antes
dessas correc¢Bes ou alteracbes, possam ser facilmente verificados; e

¢) N&o seja possivel manipular ou alterar, por qualquer forma, os registos.

6 - O intermediario financeiro deve fixar as ordens transmitidas telefonicamente em
suporte fonografico, devendo informar previamente o cliente desse registo



SUBSECCAO V
Subcontratacéo

Artigo 308.°
Ambito

1 - A subcontratagdo com terceiros de actividades de intermediagdo financeira ou
destinada a execucdo de funcBes operacionais, que se jam essenciais a prestacdo de
servicos de forma continua e em condi¢cdes de qualidade e eficiéncia, pressupbe a
adopcao, pelo intermediario financeiro, das medidas necessarias para evitar riscos
operacionais adicionais decorrentes da mesma e s6 pode ser rea lizada se néao
prejudicar o controlo interno a realizar pelo intermediario financeiro nem a capacidade

de a autoridade competente controlar o cumprimento por este dos deveres que |Ihes

sejam impostos por lei ou por regulamento emanado de autoridade publica.

2 - Uma funcdo operacional € considerada essencial a prestacdo de servicos de
investimento e a execucdo de actividades de investimento de forma continua e em
condicbes de qualidade e eficiéncia, se uma falha no seu exercicio prejudicar
significativamente 0 cumprimento, por parte do intermediario financeiro
subcontratante, dos deveres a que se encontra sujeito, 0s seus resultados financeiros

ou a continuidade dos seus servicos e actividades de investimento.

3 - Excluem -se, designadamente, do niUmero anter ior:

a) A prestagdo ao intermediério financeiro de servi¢cos de consultoria ou de outros
servicos que nao facam parte das actividades de intermediacdo financeira,
designadamente os servi¢cos de consultoria juridica, de formagéo de colaboradores, de
factura c¢ao, de publicidade e de seguranca;

b) A aquisicao de servicos padronizados, nomeadamente servi¢cos de informacé&o sobre
mercados e a disponibilizacdo de informacao relativa a precos efectivos.

Artigo 308.° -A
Principios aplicaveis & subcontratagéo

1 - A subcontratacéo obedece aos seguintes principios:

a) Nao deve resultar na delegacgao das responsabilidades do 6rgdo de administracao;

b) Manutencdo, pelo intermediario financeiro subcontratante, do controlo das
actividades e fun¢des subcontratadas e da responsabilidade perante os seus clientes,
nomeadamente dos deveres de informacao;

c) Ndo esvaziamento da actividade do intermediario f inanceiro subcontratante;

d) Manutencao da relagédo e dos deveres do intermediario financeiro subcontratante
relativamente aos seus clientes, nomeadamente dos deveres de informagao;

e) Manutencdo dos requisitos de que dependem a autorizacdo e o0 registo do
intermediério financeiro subcontratante.

2 - O disposto na alinea d) do niimero anterior implica que o intermediario financeiro
subcontratante:



a) Defina a politica de gestao e to me as principais decisdes, se 0s servicos, as
actividades ou as fun¢des subcontratados implicarem poderes de gestao de qualquer
natureza;

b) Mantenha o exclusivo das relagdes com o cliente, ai incluidos os pagamentos que
devam ser feito pelo ou ao client e.

Artigo 308.° -B
Requisitos da subcontratacao

1 - O intermediario financeiro subcontratante deve observar deveres de cuidado e
empregar elevados padrdes de diligéncia profissional na conclusdo, na gestdo ou na
cessacao de qualquer subcontrato.

2 - O intermediario financeiro subcontratante deve assegurar que a entidade
subcontratada:

a) Tem as qualificacbes, a capacidade e a autorizacéo, se requerida por lei, para
realizar de forma confiavel e profissional as actividades ou fungbes subcontratadas;

b) Presta eficazmente as actividades ou fun¢ées subcontratadas;

c) Controla a realizacéo das actividades ou fun¢bes subcontratadas e gere os riscos
associados a subcontratagéao;

d) Dispde de toda a informacéo necessaria ao cumprimento do subcontrato;
e) Informa o intermediario financeiro subcontratante de factos susceptiveis de
influenciar a sua capacidade para exercer, em cumprimento dos requisitos legislativos

e regulamentares aplicaveis, as actividades ou fun¢bes subcontratadas;

f) Cooperacom as a utoridades de supervisdo relativamente as actividades ou fun¢des
subcontratadas;

g) Permite o acesso do intermediario financeiro subcontratante, dos respectivos
auditores e das autoridades de supervisdo a informacéo relativa as actividades ou
funcdes sub contratadas, bem como as suas instalacdes comerciais;

h) Diligencia no sentido de proteger quaisquer informagdes confidenciais relativas ao
intermediério financeiro subcontratante ou aos seus clientes.

3 - Além dos deveres previstos no numero anterior, o intermediario financeiro
subcontratante deve:

a) Ter a capacidade técnica necessaria para supervisionar as actividades ou fungdes
subcontratadas e para gerir 0s riscos associados a subcontratacao;

b) Estabelecer métodos de avaliagdo do nivel de dese mpenho da entidade
subcontratada;

¢) Tomar medidas adequadas, caso suspeite que a entidade subcontratada possa nédo



estar a prestar as actividades ou fungbes subcontratadas de modo eficaz e em
cumprimento dos requisitos legais e regulamentares aplicaveis;

d) Poder cessar o subcontrato, sempre que necessario, sem prejuizo da continuidade
e da qualidade dos servicos prestados aos clientes;

e) Incluir nos seus relatdrios anuais os elementos essenciais das actividades ou
funcBes subcontratadas e os termos em que decorreram.

4 - Sempre que necessario, tendo em conta as actividades ou funcfes subcontratadas,

o intermediario financeiro subcontratante e a entidade subcontratada devem adoptar

um plano de contingéncia e realizar ensaios periodicos dos sistemas de copias de
seguranca.

5 - Se o intermediario financeiro subcontratante e a entidade subcontratada
integrarem 0 mesmo grupo de sociedades, o primeiro pode, para efeitos dos nidmeros

anteriores e do artigo 308.° -C, ter em conta a medida em que controla a entidade
subcontratada ou influencia as suas ac¢fes e em que esta esta incluida na supervisao
consolidada do grupo.

6 - A subcontratacdo é formalizada por contrato escrito, do qual constam os direitos e
deveres que decorrem para ambas as partes do dispos to nos artigos e nos nimeros
anteriores.

7 - O subcontrato deve ser enviado a CMVM no prazo de cinco dias, a contar da
respectiva celebragéo.

Artigo 308° -C
Subcontratacéo de servicos de gestdo de carteiras em entidades localizadas
em paises terceiros

1 - Além do cumprimento dos requisitos previstos nos artigos 308.° -A e 308.° -B,um
intermediério financeiro pode subcontratar o servico de gestdo de carteiras de
investidores ndo qualificados a entidade localizada num pais ndo pertencente a Unido

Europei a, desde que:

a) No seu pais de origem, a entidade subcontratada esteja autorizada a prestar esse
servigo e esteja sujeita a superviséo prudencial; e

b) Exista um acordo de cooperacgédo entre a CMVM e a autoridade de supervisdo daquela
entidade.

2 - Quando néo se verificar qualquer das condi¢bes previstas no nimero anterior, um
intermediério financeiro pode proceder a subcontratacdo junto de uma entidade
localizada num pais ndo pertencente a Unido Europeia, se a CMVM, no prazo de 30
dias apos ter sido n  otificada da celebragéo do subcontrato, ndo levantar objec¢ées ao
mesmo.

3 - ACMVM divulga, nos termos do artigo 367.°:

a) A lista das autoridades de supervisao dos paises ndo pertencente a Unido Europeia
com as quais tenha acordos de cooperacgéo para efeitos da alinea a) do n.° 1;



b) Uma declaracao de principios que inclua exemplos de situa¢cdes em que, ainda que
ndo se ve rificasse uma das condi¢cdes previstas no n.° 1, a CMVM ndao levantaria
objeccbes a subcontratagdo, incluindo uma explicagdo clara sobre as razbes pelas
guais, nesses casos, a esta ndo colocaria em risco 0 cumprimento das requisitos
previstos nos artigos 308  .°-A e 308.° -B.

SUBSECCAO VI
Conflitos de interesses e realizacao de operacdes pessoais

Artigo 309.°
Principios gerais
1 - O intermediario financeiro deve organizar -se por forma a identificar possiveis
conflitos de interesses e actuar de modo a evitar ou a reduzir ao minimo o risco da

sua ocorréncia.

2 - Em situagdo de conflito de interesses, o intermediario financeiro deve agir por
forma a assegurar aos seus clientes um tratamento transparente e equitativo.

3 - Ointermediario financeiro deve dar prevaléncia aos interesses do cliente, tanto em
relacdo aos seus proprios interesses ou de sociedades com as quais se encontra em
relagdo de dominio ou de grupo, como em relacéo aos interesses dos titulares dos seus
drgéos sociais ou dos de agente vinculad 0 e dos colaboradores de ambos.

4 - Sempre que o intermediario financeiro realize operacdes para satisfazer ordens de
clientes deve por a disposi¢édo destes os instrumentos financeiros pelo mesmo precgo
por que os adquiriu.

Artigo 309.° -A
Politica em mat éria de conflitos de interesses

1 - O intermediério financeiro deve adoptar uma politica em matéria de conflitos de
interesses, reduzida a escrito, e adequada as suas dimensdo e organizagdo e a
natureza, a dimensao e a complexidade das suas actividades.

2 - Sempre que o intermediario financeiro faca parte de um grupo de sociedades, a
politica deve ter igualmente em conta quaisquer circunstancias que sao, ou deveriam
ser, do conhecimento daquele susceptiveis de originar um conflito de interesses
decorrent e da estrutura e actividades comerciais de outras sociedades do grupo.

3 - A politica em matéria de conflitos de interesses deve, designadamente:
a) ldentificar, relativamente a actividades de intermediacdo financeira especificas
prestadas por ou em no me do intermediario financeiro, 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.

4 - Os procedimentos e as medidas previstos na alinea b) do nimero anterior devem
ser concebidos de forma a assegurar que as pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.°



envolvidas em diferentes actividades, implicando uma situacdo de conflito de
interesses do tipo especificado na alinea a) do nimero anterior, desenvolvam as
referidas actividades com um grau adequado de independéncia face a dimenséo e as
actividades do intermediario financeiro e do grupo a que pertence e a importancia do

risco de prejuizo para os interesses dos clientes.

5 - Na medida do necessario para assegurar o nivel de independéncia requerido,
devem ser incluidos:

a) Procedimentos eficazes para impedir ou controlar a troca de informacédo entre

pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° envolvidas em actividades que i mpliquem
um risco de conflito de interesses, sempre que aquela possa prejudicar os interesses

de um ou mais clientes;

b) Uma fiscalizagdo distinta das pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° cujas
principais fun¢des envolvam a realizacdo de actividade s por conta de clientes, ou a
prestacdo de servicos a estes, quando 0s seus interesses possam estar em conflito ou
guando representem interesses diferentes, susceptiveis de estar em conflito, inclusive

com os do intermediério financeiro;

c) A eliminagdo de qualquer relacéo directa entre a remuneragéo de pessoas referidas
no n.° 5 do artigo 304.° envolvidas numa actividade e a remuneragao ou as receitas
geradas por outras pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.°, envolvidas numa outra
actividade, na medi da em que possa surgir um conflito de interesses entre essas
actividades;

d) A adopcéo de medidas destinadas a impedir ou a limitar qualquer pessoa de exercer
uma influéncia inadequada sobre o modo como uma pessoa referida no n.° 5 do artigo
304.° presta actividades de intermediacao financeira,;

e) A adopcao de medidas destinadas a impedir ou controlar o envolvimento simultaneo

ou sequencial de uma pessoa referida no n.° 5 do artigo 304.° em diferentes
actividades de intermediacao financeira, quando esse envolvimento possa entravar a
gestao adequada dos conflitos de interesses.

6 - Caso a adopgdo de algum dos procedimentos e medidas previstos no ndmero
anterior ndo assegure o nivel requerido de independéncia, a CMVM pode exigir que o
intermediario finan ceiro adopte as medidas alternativas ou adicionais que se revelem
necessarias e adequadas para o efeito.

Artigo 309.° -B
Conflitos de interesses potencialmente prejudiciais para um cliente

1 - Aidentificagdo dos conflitos de interesses, designadamente pa ra efeitos da politica
em matéria de conflitos de interesses, deve contemplar obrigatoriamente as situacfes

em que, em resultado da prestacdo de actividades de intermediacao financeira ou por

outra circunstancia, o intermediario financeiro, uma pessoa em r elacdo de dominio
com este ou uma pessoa referida no n.° 5 do artigo 304.°:

a) Seja susceptivel de obter um ganho financeiro ou evitar uma perda financeira, em
detrimento do cliente;

b) Tenha interesse nos resultados decorrentes de um servigco prestado ao cliente ou



de uma operacéo realizada por conta do cliente, que seja conflituante com o interesse
do cliente nesses resultados;

c) Receba um beneficio financeiro ou de outra natureza para privilegiar os interesses
de outro cliente face aos interesses do cliente em causa;

d) Desenvolva as mesmas actividades que o cliente;

e) Receba ou venha a receber, de uma pessoa que néo o clie nte, um beneficio relativo
a um servico prestado ao cliente, sob forma de dinheiro, bens ou servicos, que néo a
comissao ou os honorarios normais desse servico.

2 - Para efeitos do disposto na alinea d) do nimero anterior, no ambito da gestédo de
instituic Ges de investimento coletivo, esta em causa a situacdo em que 0

intermediario financeiro desenvolva as mesmas atividades para a instituicdo de
investimento coletivo e para outro cliente.

3 - Naidentificacdo dos tipos de conflitos de interesses, o interme diario financeiro
responsavel pela gestao de instituicdes de investimento coletivo considera:

a) Os interesses do proprio, incluindo os decorrentes de pertencer a um grupo ou da
prestacéo de servicos e atividades, os interesses dos clientes e os deveres em
relagdo a instituicdo que gere;

b) Os interesses de duas ou mais instituicdes geridas.

Artigo 309.c -C
Registo de actividades que originam conflitos de interesses

1 - Ointermediario financeiro deve manter e actualizar regularmente registos de todos
os tipos de actividades de intermediacao financeira, realizadas directamente por si ou
em seu nome, que originaram um conflito de interesses com risco relevante de
afectacdo dos interesses de um ou mais clientes ou, no caso de actividades em curso,
susceptiv eis de o originar.

2 - Quando preste servigos relacionados com ofertas publicas ou outros de que resulte
o conhecimento de informacgéo privilegiada, o intermediario deve elaborar listas das
pessoas que tiveram acesso a informacao.

Artigo 309.° -D
Recomendacgdes de investimento

1 - O intermediario financeiro que, fora do &mbito do exercicio da atividade de
consultoria para investimento, elabora recomendacdes de investimento, tal como
definidas nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados,
destinadas ou suscetiveis de serem divulgadas, sob a sua responsabilidade ou de
sociedade pertencente a0 mesmo grupo, como recomendacdes de investimento aos
seus clientes ou ao publico, deve cumprir o disposto no n.° 5 do artigo 309.° -A

relativamente as pessoas envolvidas na elaboracéo das recomendacdes.



2 - As pessoas envolvidas na elaboracdo da recomendacdo ndo podem realizar
operacbes pessoais, em sen tido contrario ao que nela se recomenda, sobre os
instrumentos financeiros abrangidos pela recomendag&o ou instrumentos financeiros
com eles relacionados, salvo se ocorrerem circunstancias excepcionais e forem para

tal autorizados pelo servigco competente d o0 intermediario financeiro.

3 - Os analistas e outras pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° que conhegcam o

momento provavel de divulgagcdo da recomendacdo ou o seu contelldo ndo podem

realizar operacdes, nem por sua conta, nem por conta de outrem, sob re os
instrumentos financeiros abrangidos pela recomendacado ou instrumentos financeiros

com eles relacionados antes de os destinatarios da recomendacéo a ela terem tido

acesso e a oportunidade de tomar decisdes de investimento em funcdo do seu
conteldo, ex cepto se no ambito do exercicio normal da funcao de criador de mercado

ou em execucdo de uma ordem de cliente néo solicitada.

4 - Para efeito do disposto nos nimeros anteriores considera -se instrumento financeiro
relacionado com outro instrumento finance iro qualquer instrumento financeiro cujo
preco € susceptivel de ser influenciado por oscilages de preco de outro instrumento
financeiro.

5 - O intermediario financeiro, os analistas e outras pessoas referidas no n.° 5 do
artigo 304.° envolvidas na elabo racdo de recomendacgfes ndo podem:

a) Aceitar, de quem tem um interesse significativo na matéria objecto das
recomendacdes beneficios ilegitimos, tal como definidos no artigo 313.9;

b) Prometer uma avaliacédo favoravel aos emitentes a que a recomendacao se refere.

6 - Até a sua comunicacgéo aos destinatarios, o intermediario financeiro deve limitar o
acesso ao contetido da recomendacéo aos analistas envolvidos na sua elaboragéo.

7 - O intermediario financeiro deve adoptar os procedimentos destinados a a ssegurar
o cumprimento do disposto nos n.os 2 a 6.

8 - O intermediario financeiro pode divulgar, junto do publico ou de clientes,
recomendacfes de investimento elaboradas por terceiros desde que, para além do
cumprimento do disposto no Regulamento (UE) n.°596/2014, do Parlamento Europeu

e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados,
verifiqgue que quem as elabora esté sujeito a requisitos equivalentes aos previstos no
presente Cédigo relativamente a elaboragdo de recom endacdes ou estabeleceu uma
politica interna que os preveé.

Artigo 309.° -E
Operacdes realizadas por pessoas relevantes

1 - O intermediario financeiro deve adoptar procedimentos destinados a evitar que
qualquer pessoa referida no n° 5 do artigo 304.° envolvida em actividades
susceptiveis de originar um conflito de interesses ou que tenha acesso a informacao
privilegiada ou a outras informagBes confidenciais realize uma operacdo pessoal ou
aconselhe ou solicite a outrem a realizacdo de uma operacdo em instrumentos
financeiros:



a) Em violacdo do n.° 1 do artigo 248.° e dos artigos 378.e378.c -A;

b) Que impligue a utiliz acgdo ilicita ou a divulgacdo indevida das informacGes
confidenciais;

c) Em violacdo de qualquer dever do intermediario financeiro previsto no presente
Cadigo.

2 - Os procedimentos adoptados pelo intermediario financeiro devem assegurar, em
especial, qu e:

a) Todas as pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° abrangidas pelo n.° 1 estejam
informadas das restricdes e dos procedimentos relativos a operacdes pessoais;

b) O intermediério financeiro seja imediatamente informado de todas as operacdes
pesso ais realizadas; e

¢) Seja mantido um registo de cada operagédo pessoal, incluindo indicacdo de qualquer
autorizacdo ou proibicdo relativa a mesma.

3 - Para efeitos da alinea  b) do namero anterior, se determinadas atividades forem
asseguradas por entidade s subcontratadas, o intermediario financeiro deve garantir
gue a entidade subcontratada mantém um registo das operac¢fes pessoais realizadas
e presta essa informacgéo ao intermediario imediatamente, quando esta Ihe for
solicitada.

Artigo 309.° -F
Operacdo pessoal

Para efeitos dos artigos 309.° -D e 309.° -E, entende -se por operagdo pessoal, uma
operac¢do sobre um instrumento financeiro concluida por uma pessoa referida no n.° 5
do artigo 304.° ou em seu nhome, desde que:

a) A pessoa referida no n.° 5 do arti go 304.° actue fora do ambito das func¢des que
realiza nessa qualidade; ou

b) A operacao seja realizada por conta:
i) Da pessoa referida no n.° 5 do artigo 304.°;

ii) De pessoas que, relativamente a pessoa referida no n.° 5 do artigo 304.°,
sejam cons ideradas estreitamente relacionadas, nos termos do Regulamento
(UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados ;

iii) De sociedade na qual a pessoa referida no n.° 5 do artigo 304.° detenha,
directa ou indirectamente, pelo menos 20 % dos direitos de voto ou do capital
social;

iv) De sociedade em relacdo de grupo com sociedade dominada pela pessoa
referidanon.®5 do artigo 304.% ou



v) De pessoa cuja relacdo com a pessoa referida no n.° 5 do artigo 304.° seja
tal que esta tenha um interesse material, directo ou indirecto, no resultado da
operacdo, além da remuneragdo ou comissdo cobrada pela execucdo da
mesma.

Artigo 309.° -G
Gestéao de ativos

1 - Estando em causa a gestéo de instituigdes de investimento coletivo, o intermediario
financeiro deve estruturar e organizar -se por forma a minimizar os riscos de os
interesses da instituicdo de investimento coletivo ou dos clientes virem a ser
prejudicados por conflitos de interesses entre o intermediario e os seus clientes, entre

0s seus clientes, entre um dos seus clientes e uma instituicao de investimento coletivo

ou entre instituicdes de investimento coletivo.

2 - Quando a autorizagdo do intermediario financeiro abranja ndo sé a gestdo de
instituicBes de investimento coletivo como também o servigco de gestéo discricionaria
de carteiras, o intermediario ndo pode investir a totalidade ou parte da carteira de um
cliente e m unidades de participacao de uma instituicdo de investimento coletivo sob a
sua gestao, salvo com o consentimento prévio daquele, que pode ser dado em termos
genéricos.

SUBSECCAO VII
Defesa do mercado

Artigo 310.°
Intermediacdo excessiva

1 - O intermediario financeiro deve abster -se de incitar os seus clientes a efectuar
operacles repetidas sobre instrumentos financeiros ou de as realizar por conta deles,
guando tais opera¢des tenham como fim principal a cobranga de comissées ou outro

obje ctivo estranho aos interesses do cliente.

2 - Nas operacgfes a que se refere 0 numero anterior inclui -se a concessdo de crédito
para a realizacéo de operacdes.

3 - Além da responsabilidade civil e contra -ordenacional que ao caso caiba, pela
realizacdo das operagdes referidas nos numeros anteriores ndo séo devidas comissoes,
juros ou outras remuneracdes.

Artigo 311.°
Defesa do mercado

1 - Osintermediarios fina  nceiros e os demais membros de mercado devem comportar

se com a maior probidade comercial, abstendo -se de participar em operacdes ou de
praticar outros actos susceptiveis de pdr em risco a regularidade de funcionamento, a
transparéncia e a credibilidade do mercado.



2 - S&o, nomeadamente, susceptiveis de pbér em risco a regularidade de
funcionamento, a transparéncia e a credibilidade do mercado:

a) A realizacao de operacdes imputadas a uma mesma carteira tanto na compra como
na venda;

b) A transferéncia  aparente, simulada ou artificial de instrumentos financeiros entre
diferentes carteiras;

c) A execucdo de ordens destinadas a defraudar ou a limitar significativamente os
efeitos de leildo, rateio ou outra forma de atribuicdo de instrumentos financeiros ;

d) A realizacdo de operacbes de fomento ndo previamente comunicadas a CMVM ou
de operacdes de estabilizacdo que ndo sejam efectuadas nas condi¢cbes legalmente
permitidas.

e) Os padrdes de intervencdo negocial algoritmica ou de alta frequéncia que
comp ortem riscos de perturbacéo, de alteracéo artificial ou enganosa da negociagéo
ou de atraso no funcionamento do sistema de negociagao.

3 - As entidades referidas no n.° 1 analisam ainda com especial cuidado e diligéncia
as ordens e as transaccdes, nomeada mente as que se possam reconduzir as seguintes
situacdes:

a) A execucdo de ordens ou a realizacdo de transac¢des por comitentes com uma
posicao consideravel de compra ou de venda ou que representem uma percentagem
consideravel do volume diario transaccio nado sobre determinado instrumento
financeiro e que, em funcdo de tais factos, sejam idéneas para produzir alteracfes
significativas no prec¢o desse instrumento financeiro ou de instrumento subjacente ou
derivado com ele relacionado;

b) A execucdo de orde ns ou a realizagdo de transac¢bes concentradas num curto
periodo da sessédo de negociacdo, idéneas para produzir altera¢gfes significativas de
precos de instrumentos financeiros ou de instrumentos subjacentes ou derivados com
eles relacionados, que sejam pos teriormente invertidas;

c) A execucao de ordens ou a realizagao de transacgdes em momentos sensiveis de
formacdo de precos de referéncia, de liquidagdo ou outros precos calculados em
momentos determinantes de avaliacdo e que sejam idéneas para produzir a Iteracdes
desses precos ou avaliagdes;

d) A execucdo de ordens que alterem as caracteristicas normais do livro de ofertas
para determinado instrumento financeiro e o cancelamento dessas ofertas antes da
sua execucao;

e) A execucdo de ordens ou a realiz acdo de transaccgfes antecedidas ou seguidas de
divulgagéo de informacgédo falsa, incompleta, exagerada, tendenciosa ou enganosa
pelos comitentes, pelos beneficiarios econémicos das transacc¢des ou por pessoas com

eles relacionadas;

f) A execucdo de ordens 0  u a realizacdo de transac¢fes antecedidas ou seguidas da
elaboracdo ou divulgacdo de estudos ou recomendacdes de investimento contendo



informacédo falsa, incompleta, exagerada, tendenciosa, enganosa ou manifestamente

influenciada por um interesse significat ivo, quando os comitentes, os beneficiarios

econdmicos das transaccdes ou pessoas com eles relacionadas tenham participado na
elaboracéo ou divulgacéo de tais estudos ou recomendacdes.

SUBSECCAO VI
Informacao a investidores

DIVISAO |
Principios gerai S

Artigo 312.°
Deveres de informacéo

1 - O intermediério financeiro deve prestar, relativamente aos servicos que ofereca,

gue lhe sejam solicitados ou que efectivamente preste, todas as informacgbes
necessarias para uma tomada de decisdo esclarecida e fundamentada, incluindo
nomeadamente as re  speitantes:

a) Ao intermediario financeiro e aos servi¢os por si prestados;

b) A natureza de investidor ndo qualificado, investidor qualificado ou contraparte
elegivel do cliente, ao seu eventual direito de requerer um tratamento diferente e a
qualquer limitagdo ao nivel do grau de proteccado que tal implica;

c) A origem e a natureza de qualquer interesse que o intermediario financeiro ou as
pessoas que em home dele agem tenham no servigo a prestar, sempre que as medidas
organizativas adoptadas pelo in termediario nos termos dos artigos 309.° e seguintes
ndo sejam suficientes para garantir, com um grau de certeza razoavel, que seréo
evitados o risco de os interesses dos clientes serem prejudicados;

d) Aos instrumentos financeiros e as estratégias de in vestimento propostas;

e) Aos riscos especiais envolvidos nas operacdes a realizar;

f) A sua politica de execucdo de ordens e, se for o caso, a possibilidade de execucéo
de ordens de clientes fora de mercado regulamentado ou de sistema de negociacao

mul tilateral;

g) A existéncia ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou de protecgéo
equivalente que abranja os servigos a prestar;

h) Ao custo do servico a prestar.

2 - A extenséo e a profundidade da informacéo devem ser tanto maiores quanto men
for o grau de conhecimentos e de experiéncia do cliente.

3 - A circunstancia de os elementos informativos serem inseridos na prestacdo de
conselho, dado a qualquer titulo, ou em mensagem promocional ou publicitaria ndo
exime o intermediario financeiro da observancia dos requisitos e do regime aplicaveis
a informacgéo em geral.

or



4 - Ainformacéo prevista no n.° 1 deve ser prestada por escrito ainda que sob forma
padronizada.

5 - Sempre que, na presente Subseccdo, se estabelece que a informacao deve se
prestada por escrito, a informacéo deve ser prestada em papel salvo se:

a) A prestacdo da informacado noutro suporte seja adequada no contexto da relacéo,
actual ou futura, entre o intermediario financeiro e o investidor; e

b) O investidor tenha expre ssamente escolhido a prestacdo da informacéo em suporte
diferente do papel.

6 - Presume -se que a prestacdo de informacédo através de comunicacéo electrénica é
adequada ao contexto da relagdo entre o intermediario financeiro e o investidor quando
este tenh aindicado um endereco de correio electrénico para a realizacdo de contactos
no &mbito daquela.

7 - Ainformac&o prevista nos artigos 312.° -Ca312.° -G pode ser prestada através de
um sitio da Internet, se o investidor o tiver expressamente consentido e desde que:

a) A sua prestacdo nesse suporte seja adequada no contexto da relagdo, actual ou
futura, entre o intermediério financeiro e o investidor;

b) O investidor tenha sido notificado, por via electronica, do endereco do sitio da
Internet e do local  no mesmo de acesso a informacéo;

¢) Esteja continuamente acessivel, por um periodo razoavel para que o investidor a
possa consultar.
Artigo 312.° -A
Qualidade da informacao

1 - A informac@o divulgada pelo intermediario financeiro a investidores néo
qua lificados deve:

a) Incluir a sua denominacéo social,

b) Nao dar énfase a quaisquer beneficios potenciais de uma actividade de
intermediacao financeira ou de um instrumento financeiro, sem dar igualmente uma
indicacado correcta e clara de quaisquer risco s relevantes;

c¢) Ser apresentada de modo a ser compreendida pelo destinatario médio;

d) Ser apresentada de modo a ndo ocultar ou subestimar elementos, declara¢cfes ou
avisos importantes.

2 - A comparacéo de actividades de intermediacgéo financeira, instrumentos financeiros
ou intermediérios financeiros deve incidir sobre aspectos relevantes e especificar os
factos e pressupostos de que depende e as fontes em que se baseia.

3 - Asindicacd es de resultados registados no passado de um instrumento financeiro,
de um indice financeiro ou de uma actividade de intermediacao financeira devem:



a) Nao constituir o aspecto mais visivel da comunicacéo;

b) Incluir informagcdo adequada relativa aos re sultados que abranja 0s cinco anos
imediatamente anteriores, ou a totalidade do periodo para o qual o instrumento
financeiro foi oferecido, se inferior a cinco anos, mas nao inferior a um ano, ou por um

periodo mais longo que o intermediério financeiro ten ha decidido e que se baseie, em
gualquer caso, em periodos completos de 12 meses;

c¢) Referir o periodo de referéncia e a fonte da informacéo;

d) Conter um aviso bem visivel de que os dados se referem ao passado e que os
resultados registados no passado nao constituem um indicador confiavel dos
resultados futuros;

e) Sempre que se basearem em dados denominados numa moeda diferente da do
Estado em que reside um investidor ndo qualificado, indicar a moeda e incluir um aviso

de que os ganhos para o invest idor podem aumentar ou diminuir como consequéncia
de oscilagbes cambiais; e

f) Sempre que se basearem em resultados brutos, indicar os efeitos das comissdes,
remuneragBes ou outros encargos.

4 - A simulagcdo de resultados passados deve referir -se apenas a instrumentos
financeiros e indices financeiros e:

a) Basear -se nos resultados efectivos verificados no passado de um ou mais
instrumentos financeiros ou indices financeiros que sejam idénticos ou estejam
subjacentes ao instrumento financeiro em causa;

b) Respeitar as condi¢des previstas nas alineas a) a c), e) e f) do nimero anterior, em
relacdo aos resultados verificados no passado; e

¢) Conter um aviso bem visivel de que os dados se referem a resultados simulados do
passado e que os resultados registados no passado ndo constituem um indicador
confiav el dos resultados futuros.

5 - Aindicagéo de resultados futuros:

a) Nao se pode basear em simulacao de resultados passados;

b) Deve basear -se em pressupostos razoaveis, apoiados por dados objectivos;

c) Se se basear em resultados brutos, deve indi car os efeitos das comissoes,
remuneragdes e outros encargos; e

d) Deve conter um aviso bem visivel de que nao constitui um indicador confiavel dos
resultados futuros.

6 - A referéncia a um tratamento fiscal especifico deve indicar, de modo destacado,
gue este depende das circunstancias individuais de cada cliente e que esta sujeito a
alteracdes.



7 - E proibida a referéncia a qualquer autoridade competente de modo que sugira
gualquer apoio ou aprovacao por parte desta aos instrumentos financeiros ou s ervicos
do intermediario financeiro.

Artigo 312° -B
Momento da prestagéo de informacéo

1 - O intermediario financeiro deve prestar a investidor ndo qualificado, com
antecedéncia suficiente a vinculacao a qualquer contrato de intermediacao financeira

ou, na pendéncia de uma relacdo de clientela, antes da prestacdo da actividade de
intermediacao financeira proposta ou solicitada, a seguinte informacao:

a) O conteudo do contrato;

b) A informacé&o requerida nos artigos 312.° -C a 312.° -G relacionada com o contrato
ou com a actividade de intermediacao financeira.

2 - Ointermediario financeiro pode prestar a informacéo requerida no niumero anterior
imediatamente apds o inicio da prestacdo do servico, se:

a) A pedido do cliente, o contrato tiver sido celeb rado utilizando um meio de
comunicacao a distancia que o impediu de prestar a informa¢éo de acordo com o n.°
1;0u

b) Prestar a informacgé&o prevista no artigo 15.° do Decreto -Lei n.° 95/2006, de 29 de
Maio, como se o investidor fosse um "consumidor" e o intermediério financeiro um
«prestador de servigos financeiros» na acepgdo deste diploma.

3 - Ointermediario deve p  restar ao investidor qualificado a informagéo prevista no n.°
2 do artigo 312.° -F com suficiente antecedéncia antes da prestacdo do servico em
causa.

4 - Ointermediario financeiro notifica o cliente, independentemente da natureza deste,

com antecedéncia  suficiente, de qualquer alteracdo significativa na informacéo
prestada ao abrigo dos artigos 312.° -Ca312.° -G, através do mesmo suporte com que
foi prestada inicialmente.

DIVISAO II
Informagdo minima

Artigo 312° -C
Informacao relativa ao intermediério financeiro e aos servigos por si
prestados

1 - O intermediério financeiro deve prestar a seguinte informacgéo a investidores ndo
qualificados:

a) A denominacdo, a natureza e o endereco do intermediario financeiro e os elementos
de contacto necessarios p  ara que o cliente possa comunicar efectivamente com este;

b) Os idiomas em que o cliente pode comunicar com o intermediario financeiro e
receber deste documentos e outra informacao;



c) Os canais de comunicacdo a utilizar entre o intermediario financeir 0 e o cliente,
incluindo, se for caso disso, para efeitos de envio e recepcao de ordens;

d) Declaracdo que ateste que o intermediario financeiro esta autorizado para a
prestacéo da actividade de intermediacéo financeira, indicacdo da data da autorizacgéo,
com referéncia a autoridade de supervisdo que a concedeu e respectivo enderego de
contacto;

e) Sempre que o intermediario financeiro actue através de um agente vinculado, uma
declaracdo nesse sentido, especificando o Estado membro da Unido Europeia em q ue
0 agente consta de listagem publica;

f) A natureza, a frequéncia e a periodicidade dos relatérios sobre o desempenho do
servico a prestar pelo intermediério financeiro ao cliente;

g) Caso o intermediario financeiro detenha instrumentos financeiros o u dinheiro dos
clientes, uma descri¢cdo suméria das medidas tomadas para assegurar a sua proteccao,
nomeadamente informacdo sintética sobre os sistemas de indemnizacdo aos
investidores e de garantia dos depdésitos aplicaveis ao intermediério financeiro por

forga das suas actividades num Estado membro da Uni&o Europeia;

h) Uma descricdo, ainda que apresentada sinteticamente, da politica em matéria de
conflitos de interesses seguida pelo intermediario financeiro, de acordo com o artigo
309.° -A e, se ocliente o solicitar, informacéo adicional sobre essa politica;

i) A existéncia e o0 modo de funcionamento do servico do intermediario financeiro
destinado a receber e a analisar as reclamacgdes dos investidores, bem como indicacao
da possibilidade de reclamacao junto da autoridade de supervisao;

i) A natureza, os riscos gerais e especificos, designadamente de liquidez, de crédito

ou de mercado, e as implicacdes subjacentes ao servico que visa prestar, cujo
conhecimento seja necessario para a tomada de decisdo d o investidor, tendo em conta
a natureza do servico a prestar, o conhecimento e a experiéncia manifestadas,
entregando -lhe um documento que reflicta essas informacdes.

2 - Quando o cliente seja um investidor qualificado, o disposto no namero anterior
apen as se aplica se este solicitar expressamente as informacgfes nele referidas,
devendo o intermediario financeiro informar expressamente o cliente desse direito.

Artigo 312.° -D
Informacéo adicional relativa a gestéo de carteiras

1 - Além da informacédo exig ida no artigo anterior, o intermediario financeiro que
ofereca ou efectivamente preste o servico de gestao de carteiras a um investidor nao
qualificado, deve informa  -lo sobre:

a) O método e a frequéncia de avaliacéo dos instrumentos financeiros da cartei ra do
cliente;

b) Qualquer subcontratacao da gestéo discricionaria da totalidade, ou de uma parte,
dos instrumentos financeiros ou do dinheiro da carteira do cliente;



c) A especificacao do valor de referéncia face ao qual sdo comparados os resultados
da carteira do cliente ou de outro método de avaliacéo que seja adoptado nos termos
don.° 2;

d) Os tipos de instrumentos financeiros susceptiveis de serem incluidos na carteira do
cliente e os tipos de operacdes susceptiveis de serem realizadas sobre ess
instrumentos financeiros, incluindo eventuais limites;

e) Os objectivos de gestéo, o nivel de risco reflectido no exercicio de discricionariedade
do gestor e quaisquer limitacbes especificas dessa discricionariedade.

2 - Para permitir a avaliacao pelo cliente do desempenho da carteira, o intermediario
financeiro deve estabelecer um método adequado de avaliacdo, designadamente
através da fixacdo de um valor de referéncia, baseando -se nos objectivos de
investimento do ¢l iente e nos tipos de instrumentos financeiros incluidos na carteira.

Artigo 312.° -E
Informacéao relativa aos instrumentos financeiros

1 - O intermediario financeiro deve informar os investidores da natureza e dos riscos
dos instrumentos financeiros, expl icitando, com um grau suficiente de
pormenorizac¢do, a natureza e os riscos do tipo de instrumento financeiro em causa.

2 - A descricdo dos riscos deve incluir:

a) Os riscos associados ao instrumento financeiro, incluindo uma explicagdo do
impacto do ef eito de alavancagem e do risco de perda da totalidade do investimento;

b) A volatiidade do preco do instrumento financeiro e as eventuais limitactes
existentes no mercado em que 0 mesmo € negociado;

c) O facto de o investidor poder assumir, em resulta do de operagbes sobre o
instrumento financeiro, compromissos financeiros e outras obriga¢des adicionais, além
do custo de aquisicdo do mesmo;

d) Quaisquer requisitos em matéria de margens ou obrigacdes analogas, aplicaveis
aos instrumentos financeiros de sse tipo.

3 - Ainformacéo, prestada a um investidor ndo qualificado sobre um valor mobiliario
objecto de uma oferta publica, deve incluir a informacéo sobre o local onde pode ser
consultado o respectivo prospecto.

4 - Sempre que 0s riscos associados a um instrumento financeiro composto de dois ou
mais instrumentos ou servi¢os financeiros forem susceptiveis de ser superiores aos
riscos associados a cada um dos instrumentos ou dos servi¢os financeiros que o
comp®em, o intermediério financeiro deve aprese ntar uma descricdo do modo como a
sua interac¢do aumenta o risco.

5 - No caso de instrumentos financeiros que incluem uma garantia de um terceiro, a
informacéo sobre a garantia deve incluir elementos suficientes sobre o garante e a
garantia, a fim de per mitir uma avaliacdo correcta por parte de um investidor ndo
qualificado.

es



6 - No caso de unidades de participacéo de organismo de investimento coletivo em
valores mobiliarios, o documento relativo a informacéo fundamental ao investidor é
considerado adequa do para efeitos do disposto na alinea d) don.°1 do artigo 312.°.

Artigo 312.° -F
Informagéo relativa a protecgdo do patriménio de clientes

1 - Ointermediario financeiro, sempre que detenha, ou possa vir a deter, instrumentos
financeiros ou dinheiro que pertencam a investidores ndo qualificados, deve informa -
los sobre:

a) A possibilidade de os instrumentos financeiros ou o dinheiro poderem vir a ser
detidos por um terceiro em nome do intermediario financeiro e a responsabilidade
assumida por este, por f  orca do direito aplicavel, relativamente a quaisquer actos ou
omissdes do terceiro, e as consequéncias para o cliente da insolvéncia do terceiro;

b) A possibilidade de os instrumentos financeiros poderem vir a ser detidos por um
terceiro numa conta globa 1, caso tal seja permitido pelo direito aplicavel, apresentando
um aviso bem visivel sobre os riscos dai resultantes;

¢) A impossibilidade, por for¢a do direito aplicavel, de identificar separadamente os
instrumentos financeiros dos clientes, detidos por um terceiro, face aos instrumentos
financeiros propriedade desse terceiro ou do intermediario financeiro, apresentando

um aviso bem visivel dos riscos dai resultantes;

d) O facto de as contas que contenham instrumentos financeiros ou dinheiro do cliente
estarem, ou poderem vir a estar, sujeitas a lei estrangeira, indicando que os direitos
do cliente podem ser afectados;

e) A existéncia e o contetdo de direitos decorrentes de garantias que um terceiro
tenha, ou possa vir a ter, relativamente aos instrumentos financeiros ou ao dinheiro
do cliente ou de direitos de compensacdo que tenha face a esses instrumentos
financeiros ou dinheiro.

2 - O intermediério financeiro deve prestar a investidores qualificados a informacao
referida nas alineas d) e e€) do nimero anterior.

3 - Um intermediario financeiro, antes de concluir operagées de financiamento de
instrumentos financeiros , tal como definidas no artigo 2.° do Regulamento (CE) n.°
1287/2006 , da Comissao, de 10 de Agosto, relativamente a instrumentos finance iros
pertencentes a um investidor ndo qualificado ou de os utilizar a outro titulo, por sua

conta ou por conta de outrem, deve informar o cliente, por escrito, com suficiente
antecedéncia em relagdo a utilizacdo desses instrumentos financeiros, sobre as
obrigacBes e as responsabilidades que sobre si recaem pelo facto de utilizar esses
instrumentos financeiros, as condi¢cdes da sua restituicao e os riscos envolvidos por tal

utilizacgéo.

Artigo 312.° -G
Informacéo sobre custos

1 - Ointermediério financeiro d eve prestar a investidores ndo qualificados, informacéo
relativa ao custo dos servicos, incluindo, sempre que relevante:
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a) O preco total a pagar pelo investidor relativamente ao instrumento financeiro ou a
actividade de intermediacao financeira, incluindo todas as remuneracdes, comissdes
discriminadas, encargos e despesas conexos e todos 0s impostos a pagar através do
inter mediario financeiro ou, caso ndo possa ser indicado um preco exacto, a base de
calculo do preco total, de modo que o investidor o possa verificar;

b) A indicacdo da moeda envolvida e das taxas e custos de conversdo cambial
aplicaveis, sempre que qualquer parte do preco total deva ser paga ou represente um
montante em moeda estrangeira;

¢) Comunicacdo da cobranca ao cliente de outros custos, incluindo impostos
relacionados com operacdes referentes ao instrumento financeiro ou a actividade de
intermediacd o financeira, que ndo sejam pagos através do intermediario financeiro;

d) Modalidades de pagamento ou outras eventuais formalidades.

2 - Alinformagé&o que contenha os custos referidos no nimero anterior é divulgada, de
forma bem visivel, em todos os can ais de contacto com o publico e deve ser entregue
ao investidor no momento da abertura de conta e sempre que no mesmo se
introduzam alteracfes desfavoraveis a este, antes destas entrarem em vigor.

3 - No caso de unidades de participacéo de organismo de in vestimento coletivo em
valores mobiliarios, o documento relativo a informacao fundamental ao investidor é
considerado adequado para efeitos do disposto na alinea h) do n.° 1 do artigo 312.°,
no que respeita aos custos relacionados com o organismo de invest imento coletivo,
incluindo as comissdes de subscricao e de resgate.

SUBSECCAO IX
Beneficios ilegitimos

Artigo 313.°
Proibigdo geral e dever de divulgagéo

1 - O intermediério financeiro ndo pode, relativamente a prestacdo de uma actividade
de intermediacd o financeira ao cliente, oferecer a terceiros ou deles receber qualquer
remuneragdo, comissdo ou beneficio ndo pecuniario, excepto se:

a) A existéncia, a natureza e 0 montante da remuneracéo, comissdo ou beneficio nao

pecuniario, ou, se 0 montante nao pu der ser determinado, o seu método de calculo,
forem divulgados ao cliente de modo completo, verdadeiro e claro, antes da prestacdo
da actividade de intermediacéo financeira em causa; e

b) O pagamento da remuneracdo ou comissdo ou a concessdo do beneficio
pecunidrio reforcarem a qualidade da actividade prestada ao cliente e néo
prejudicarem o respeito do dever de actuar no sentido da proteccdo dos legitimos
interesses do cliente;

c¢) O pagamento de remunera¢des adequadas, tais como custos de custddia, comissées
de compensacgao e troca, taxas obrigatérias ou despesas de contencioso, possibilite ou
seja necessario para a prestacao da actividade de intermediacao financeira.

2 - O inte rmediario financeiro pode, para efeitos da alinea a) do numero anterior,



divulgar a informagédo sobre remuneragdes, comissdes ou beneficios ndo pecuniarios
em termos resumidos, devendo contudo divulgar a informacao adicional que for
solicitada pelo cliente.

3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)
5 - (Revogado.)

6 - (Revogado.)

7 - (Revogado.)

SUBSECCAO X
Avaliacéo do caracter adequado da operacéo

Artigo 314.°
Principio geral

1 - O intermediario financeiro deve solicitar ao cliente informacao relativa aos seus
conhecimentos e experiéncia em matéria de investimento no que respeita ao tipo de
instrumento financeiro ou ao servi¢o considerado, que Ihe permita avaliar se o cliente
compreende 0s riscos envolvidos.

2 - Se, com base na informacéo recebida ao abrigo do namero anterior, o intermediario
financeiro julgar que a operagdo considerada ndo é adequada aquele cliente deve
adverti -lo, por escrito, para esse facto.

3 - No caso do cliente se recusar a fornecer a informacédo referida no n.° 1 ou nao
fornecer informacéo suficiente, o intermediario financeiro deve adverti -lo, por escrito,
para o facto de que essa decisédo nédo Ihe permite determinar a adequacéo da operacéo
considerada as suas circunstancias.

4 - As adverténcias referidas nos n.os 2 e 3 podem ser feitas de forma padronizada.

Artigo 314.° -A
Gestao de carteiras e consultoria para investimento

1 - No ambito da prestacdo dos servigos de gestdo de carteiras o u de consultoria para
investimento, o intermediério financeiro deve obter do investidor, além da informacé&o

referida no n.° 1 do artigo anterior, informacao relativa a sua situacdo financeira e aos

seus objectivos de investimento.

2 - O intermediario fin anceiro deve obter a informac@o necessaria para que possa
compreender os factos essenciais relacionados com o cliente e para que, tendo em
conta a natureza e o ambito do servico prestado, possa considerar que:

a) A operagdo especifica a recomendar ou a i niciar corresponde aos objectivos de
investimento do cliente em questéo;



b) O cliente pode suportar financeiramente quaisquer riscos de investimento conexos,
em coeréncia com 0s seus objectivos de investimento; e

¢) A natureza do cliente assegura que e ste disp8e da experiéncia e dos conhecimentos
necessarios para compreender 0s riscos envolvidos na operacéo ou na gestédo da sua
carteira.

3 - Se o intermediario financeiro ndo obtiver a informag&o necessaria para a operagao
em causa, ndo a pode recomenda r ao cliente.

4 - Na prestacdo de consultoria para investimento a um investidor qualificado, o
intermediario financeiro pode presumir, para efeitos da alinea b) do n.° 2, que aquele

consegue suportar financeiramente o risco de qualquer eventual prejuizo causado pelo
investimento.

5 - O disposto no niumero anterior ndo se aplica a clientes cujo tratamento como
investidores qualificados resulte de um seu pedido.

Artigo 314° -B
Conteudo da informacado necessaria

1 - Ainformacéo relativa ao conhecimento e a experiéncia de um cliente deve incluir:

a) Os tipos de servigos, operagdes e instrumentos financeiros com que o cliente esta
familiarizado;

b) A natureza, o volume e a frequéncia das operacdes do cliente em instrumentos
financeiros e o periodo dura  nte o qual foram realizadas;

¢) O nivel de habilitagBes, a profisséo ou a anterior profissédo relevante do cliente.

2 - A informagdo referida no niumero anterior tem em consideracdo a natureza do
investidor, a natureza e o ambito do servico a prestar e o tipo de instrumento
financeiro ou operacéo previstos, incluindo a complexidade e os riscos inerentes aos
mesmos.

3 - Sempre que o intermediario financeiro preste um servigo de investimento a um
investidor qualificado presume -se que, em relacdo aos instrumentos financeiros,
operacBes e servicos para 0s quais € tratado como tal, esse cliente tem o nivel
necessario de experiéncia e de conhecimentos, designadamente para efeitos da alinea

¢) do n.° 2 do artigo anterior.

4 - A informacéo relativa a situ acdo financeira do cliente inclui, sempre que for
relevante, a fonte e o montante dos seus rendimentos regulares, 0os seus activos,
incluindo os activos liquidos, os investimentos e os activos imobiliarios e os seus
compromissos financeiros regulares.

5 - Ainformacéo relativa aos objectivos de investimento do cliente inclui, sempre que
for relevante, o periodo durante o qual aquele pretende deter o investimento, as suas

preferéncias relativamente a assuncdo de risco, o seu perfil de risco e os seus
object ivos de investimento.



Artigo 314.° -C
Prestacdo de informacéo

1 - O intermediario financeiro ndo pode incentivar um cliente a nao prestar a
informacé&o requerida no artigo anterior.

2 - O intermediario financeiro pode basear -se na informacédo prestada pe  los clientes,
salvo se tiver conhecimento ou estiver em condi¢bes de saber que a informacéo se
encontra desactualizada, inexacta ou incompleta.

3 - Ointermediario financeiro que recebe de outro intermediario financeiro instrucdes
para prestar servicos de investimento em nome de um cliente deste ultimo pode
basear -se:

a) Na informacgéo sobre o cliente que Ihe tenha sido transmitida pelo intermedi ario
financeiro que o contratou;

b) Nas recomendacdes relativas ao servi¢co ou operacgéo que tenham sido transmitidas
ao cliente pelo outro intermediério financeiro.

4 - Ointermediério financeiro que transmita instru¢des a outro intermediario financeiro
deve assegurar a suficiéncia e a veracidade da informacao transmitida sobre o cliente
e a adequacéo das recomendacdes ou dos conselhos relativos ao servigo ou operagéo
gque tenham sido por si prestados a este.

Artigo 314.° -D
Recepcéo e transmissdo ou exe cucéo de ordens

1 - Na prestacéo exclusiva dos servicos de recepgdo e transmissdo ou execucdo de
ordens do cliente, ainda que acompanhada pela prestacdo de servicos auxiliares, nao

€ aplicavel o disposto no artigo 314.°, desde que:

a) O objecto da oper acdo seja ac¢bes admitidas & negociacdo num mercado
regulamentado ou em mercado equivalente, obriga¢c6es, excluindo as que incorporam
derivados, unidades de participagdo em organismos de investimento colectivo em
valores mobiliarios harmonizados, instrument os do mercado monetario e outros
instrume ntos financeiros ndo complexos;

b) O servico seja prestado por iniciativa do cliente;
¢) O cliente tenha sido advertido, por escrito, ainda que de forma padronizada, de que,
na prestacéo deste servico, o intermed iario financeiro ndo é obrigado a determinar a

adequacao da operacéo considerada as circunstancias do cliente; e

d) O intermediario financeiro cumpra os deveres relativos a conflitos de interesses
previstos no presente Caédigo.

2 - Para efeitos da aline a a) do namero anterior, um instrumento financeiro é nao
complexo, desde que:

a) N&do esteja abrangido nas alineas c), €), f) e g) do artigo 1.° e nas alineas c) a f)
do n.° 1 do artigo 2.°;



b) Se verifiquem frequentes oportunidades para o alienar, resg atar ou realizar a precos
gue sejam publicos e que se encontrem a disposicdo dos participantes no mercado,
correspondendo a precos de mercado ou a precos disponibilizados por sistemas de
avaliacdo independentes do emitente;

¢) Nao implique a assungéo de responsabilidades pelo cliente que excedam o custo de
aquisicdo do instrumento financeiro;

d) Esteja disponivel publicamente informacéo adequada sobre as suas caracteristicas,
gue permita a um investidor ndo qualificado médio avaliar, de forma informada,
oportunidade de realizar uma operacao sobre esse instrumento financeiro.

SUBSECCAO XI
Reporte de operagdes

Artigo 315.°
Informagao a CMVM

1 - Os intermediarios financeiros com sede em territério nacional e os intermediarios
financeiros com sede em outros Estados membros da Unido Europeia estabelecidos
em Portugal através de uma sucursal, neste caso relativamente a operacdes realizadas
a part ir desta, comunicam & CMVM as operagdes realizadas que tenham como objecto
instrumentos financeiros admitidos a negocia¢cédo num mercado regulamentado situado
ou a funcionar em Estado membro da Uni&o Europeia, tdo rapidamente quanto possivel

e nunca apés od ia util seguinte ao da realizagao da operacéo.

2 - A comunicac8o a que se refere o niUmero anterior deve ser feita nos termos do
disposto nos artigos 12.° e 13.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comissdo,
de 10 de Agosto, e em regulamento da CMVM.

3 - O intermediario financeiro pode cumprir o dever de comunicagdo previstonon.° 1
através de terceiro agindo em seu nome ou através de um sistema de notificacdes de
operac¢Oes aprovado pela CMVM.

4 - A CMVM pode, por regulamento, determinar que a infor magao prevista nos
nameros anteriores seja comunicada a CMVM pela entidade gestora do mercado
regulamentado ou do sistema de negociagcao multilateral através do qual a operacao

tenha sido concluida.

5 - No caso referido no nimero anterior, o intermediario financeiro fica dispensado do
dever de comunicagéo previsto no n.° 1.

6 - Quando a CMVM receba de uma sucursal as informacdes previstas no presente
artigo, transmite  -as a autoridade competente do Estado membro da Unido Europeia
gue tenha autorizado a em  presa de investimento a que a sucursal pertence, salvo se
esta declarar ndo desejar recebé -las.

7 - A informacao recebida nos termos do presente artigo é transmitida pela CMVM a
autoridade competente do mercado mais relevante em termos de liquidez para o
instrumentos financeiros objecto da operacdo comunicada, conforme definido no artigo
9.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comissé@ o, de 10 de Agosto.


http://www.dre.pt/cgi/eurlex.asp?ano=2006&id=306R1287
http://www.dre.pt/cgi/eurlex.asp?ano=2006&id=306R1287

8 - A CMVM deve elaborar os regulamentos necessarios a concretizacéo do disposto
no presente artigo.

SUBSECCAO Xl
Informacao relativa a operag@es sobre ac¢gfes admitidas a negociacao em
mercado regulamentado

Artigo 316.°
Informacao sobre operacdes realizadas fora de mercado regulamentado ou
de sistema de negociacao multilateral

1 - Odisposto nos n. ° 3 a6 do artigo 221.° aplica -se aos intermediarios financeiros
relativamente a operacdes que executem, por conta propria ou em nome de clientes,
fora de mercado regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral, sobre

accdes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado.

2 - (Revogado.)

SECCAO IV
Categorizacao de investidores

Artigo 317.°
Disposicoes gerais

1 - Ointermedi ario financeiro deve estabelecer, por escrito, uma politica interna que
Ihe permita, a todo o tempo, conhecer a natureza de cada cliente, como investidor ndo
qualificado, qualificado ou contraparte elegivel, e adoptar os procedimentos
necessarios a concret izagdo da mesma.

2 - Ointermediério financeiro pode, por sua propria iniciativa, tratar:
a) Qualquer investidor qualificado como investidor ndo qualificado;

b) Uma contraparte elegivel, assim qualificada nos termos do n.° 1 do artigo 317.° -D
como investidor qualificado ou como investidor ndo qualificado.

3 - (Revogado.)

Artigo 317.° -A
Procedimentos para a solicitagéo de tratamento como investidor néo
quali ficado

1 - O tratamento como investidor ndo qualificado a conferir a um investidor qualificado

nos termos do artigo 30.° depende de acordo escrito, a celebrar entre o intermediario

financeiro e o cliente que o haja requerido, o qual deve precisar, por fo rma clara, o
seu ambito, especificando os servicos, instrumentos financeiros e operacfes a que se

aplica.

2 - Nafalta das estipulagBes previstas no nimero anterior, presume -se que o referido
acordo produz efeitos sobre todos o0s servicos, instrumentos fi nanceiros e operacoes
contratados.



3 - Mediante declaracdo escrita, o cliente pode denunciar o acordo referido no n.° 1,
a todo o tempo.

Artigo 317.° -B
Requisitos e procedimentos para a solicitagéo de tratamento como
investidor qualificado

1 - O investidor ndo qualificado pode solicitar ao intermediario financeiro tratamento
como investidor qualificado.

2 - A satisfacéo da solicitagdo formulada nos termos do namero anterior depende de
avaliacdo prévia, a realizar pelo intermediario finance iro, dos conhecimentos e
experiéncia do cliente, pela qual se garanta que este tem capacidade para tomar as

suas proprias decisGes de investimento e que compreende 0s riscos que as mesmas
envolvem, ponderada a natureza dos servigos, instrumentos financeiro S e operacdes
contratados.

3 - Para efeitos da avaliagao prevista no namero anterior, o cliente deve, no minimo,
respeitar dois dos seguintes requisitos:

a) Ter efectuado opera¢des com um volume significativo no mercado relevante, com
uma frequéncia mé dia de 10 operacdes por trimestre, durante os Ultimos quatro
trimestres;

b) Dispor de uma carteira de instrumentos financeiros, incluindo também depésitos
em numerario, que exceda (euro) 500 000;

c¢) Prestar ou ter prestado fungdes no sector financeiro, durante, pelo menos, um ano,
em cargo que exija conhecimento dos servi¢cos ou operacdes em causa.

4 - Nos casos em que a solicitagdo tenha sido apresentada por pessoa colectiva, a
avaliacéo previstano n.° 2 e a relativa ao requisito mencionado na alinea c) do nimero
anterior sdo feitas relativamente ao responsével pelas actividades de investimento da
requerente.

5 - A solicitacdo de tratamento como investidor qualificado observa os seguintes
procedimentos:

a) O cliente solicita ao intermediario finan ceiro, por escrito, tratamento como
investidor qualificado, devendo precisar os servigos, instrumentos financeiros e
operagcBes em que pretende tal tratamento;

b) Apos realizada a avaliagdo prevista no artigo anterior, o intermediario financeiro
deve info rmar o cliente, por escrito, do deferimento do pedido e das consequéncias
resultantes da satisfacé@o da solicitacdo formulada, explicitando que tal op¢do importa
uma reducao da proteccao que Ihe é conferida por lei ou regulamento;

c) Recebida tal informa¢ &o, o cliente deve declarar, por escrito, em documento
auténomo, que esta ciente das consequéncias da sua opcao.

Artigo 317 -C
Responsabilidade e adequacao da qualificacdo



1 - Compete ao cliente que tenha solicitado tratamento como investidor qualifica do
manter o intermediario financeiro informado sobre qualquer alteracéo susceptivel de
afectar os pressupostos que conduziram a sua qualificagdo.

2 - O intermediario financeiro que tome conhecimento que um cliente deixou de
satisfazer os requisitos previ  stos no artigo anterior deve informar o cliente que, se ndo
comprovar a manutencao dos requisitos, dentro do prazo por aquele determinado, é
tratado como investidor ndo qualificado.

Artigo 317.° -D
Contrapartes elegiveis

1 - S&o contrapartes elegiveisd o intermediario financeiro com o qual se relacionam as
entidades enunciadas nas alineas a) a i), com excepc¢do dos governos de ambito
regional, do n.° 1 do artigo 30.°

2 - O tratamento como contraparte elegivel pode ser afastado, em relagédo a qualquer
tip o de operacéo ou a operagdes especificas, mediante acordo escrito celebrado entre
o intermediério financeiro e o cliente que o haja solicitado.

3 - Se, na solicitacao referida no nimero anterior, a contraparte elegivel:

a) Nao solicitar expressamente o tratamento como investidor ndo qualificado, é a
mesma tratada como investidor qualificado;

b) Solicitar expressamente o tratamento como investidor qualificado, pode, a todo o
tempo, solicitar o tratamento como investidor ndo qualificado nos termos do ar tigo
317.°2 -A.

4 - O intermediario financeiro pode também tratar como contrapartes elegiveis as

pessoas colectivas mencionadas na alinea k) do n.° 1 do artigo 30.°, desde que tal
tratamento tenha sido por estas expressamente aceite, por escrito, em relacdo a um
tipo de operacéo ou a operacgdes especificas.

5 - O reconhecimento do estatuto de contraparte elegivel por intermediario financeiro
relativamente a pessoa colectiva referida no numero anterior, cuja sede se situe noutro
Estado, depende da con sagracéo de tal estatuto no respectivo ordenamento.

6 0 O cumprimento dos deveres previstos nos artigos 312.°a 314.° -D, 321.°a323.°
-C e 328.° a 333.° ndo é exigivel ao intermediério financeiro na execu¢do de um ou

varios dos servicos e actividades nas alineas a), b) e ) don.° 1 do artigo 290.° sempre

gue esteja em causa a realizagdo de operacdes entre o intermediario financeiro e uma
contraparte elegivel ou a prestacéo de servigos auxiliares com aquelas relacionados

SECCAO V
Regulamentacéo

Arti go 318.°
Organizagéo dos intermediérios financeiros

1 6 A CMVM elabora os regulamentos necessarios a concretizagdo do disposto no



presente titulo sobre a organizacédo dos intermediarios financeiros, nomeadamente
guanto as seguintes matérias:

a) Processo de registo das actividades de intermediacédo financeira;
b) Comunicacdo a CMVM do responsavel pelo sistema de controlo do cumprimento;

¢) Requisitos relativos aos meios humanos, materiais e técnicos exigidos para a
prestacdo de cada uma das actividades de intermediagéo;

d) Registo das operacdes e prestacao de informacdes a CMVM, tendo em vista o
controlo e a fiscalizacéo das varias actividades;

e) Os deveres minimos em matéria de conservacédo de registos

f) Medidas de organizacéo a adoptar pelo inte rmediario financeiro que exerca mais de
uma actividade de intermediacdo, tendo em conta a sua natureza, dimens&o e risco;

0) Funcdes que devem ser objecto de segregacdo, em particular aquelas que, sendo
dirigidas ou efectuadas pela mesma pessoa, possam d ar origem a erros de dificil
detecc¢do 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
categorizagdo de investidores e os critérios d e avaliagéo para efeitos de qualificacéo;

i) Circunstancias que devem ser consideradas para efeito de aplicacdo dos deveres
relativos aos sistemas de controlo do cumprimento, de gestéo de riscos e de auditoria
interna, tendo em conta a natureza, a dimens ao e a complexidade das actividades do
intermediério financeiro, bem como o tipo de actividades de intermediacgédo financeira
prestadas;

j) Contelido do relatério a elaborar pelo auditor relativo a salvaguarda dos bens de
clientes;

) Termos em que os int ermediarios financeiros devem disponibilizar a CMVM
informagcdo sobre as politicas e procedimentos adoptados para cumprimento dos
deveres relativos a organizagéo interna e ao exercicio da actividade.

2 - O Banco de Portugal deve ser ouvido na elabora¢éo d os regulamentos a que se
referem as alineas c), f), g), i) e j) do nimero anterior.

Artigo 319.°
Actividades de intermediagéo

A CMVM elabora os regulamentos necessarios a concretizacédo do disposto no presente
titulo sobre o exercicio de actividades de intermediagcdo, nomeadamente quanto as
seguintes matérias:

a) Abertura, movimentagéo, utilizagdo e controlo das contas de deposit 0 do dinheiro
entregue a empresas de investimento pelos seus clientes ou por terceiros de conta
deles;



b) O exercicio da actividade de agente vinculado, designadamente em relacdo a
informacdo exigida ao intermediario financeiro, aos critérios de avaliaca 0 da
idoneidade e da adequacao da formagéo e da experiéncia profissional, ao contetido do

contrato para o exercicio da actividade e aos procedimentos relativos a recepcdo ou

entrega de dinheiro de clientes.

Artigo 320.°
Consultores para investimento

A CMVM elabora os regulamentos necessarios a concretizacdo do disposto no presente
titulo sobre o exercicio da actividade dos consultores para investimento,
nomeadamente quanto as seguintes matérias:

a) Elementos exigiveis para a prova dos requisitos nec essarios ao registo para o
exercicio da actividade;

b) Organizacéo interna;

c) Periodicidade e conteldo da informacdo a prestar pelos consultores para
investimento & CMVM.

CAPITULO Il
Contratos de intermediagéo

SECCAO |
Regras gerais

SUBSEC GCAO |
Celebracgéo de contratos de intermediagéo

Artigo 321.°
Contratos com investidores ndo qualificados

1 - Os contratos de intermediacdo financeira relativos aos servicos previstos nas

alineas a) a d) do n.° 1 do artigo 290.° e a) e b) do artigo 291.° e celebrados com
investidores ndo qualificados revestem a forma escrita e s6 estes podem invocar a
nulidade resultante da inobservancia de forma.

2 - Os contratos de intermediacdo financeira podem ser celebrados com base em
clausulas gerais.

3 - Aos con tratos de intermediagdo financeira € aplicavel o regime das clausulas
contratuais gerais, sendo para esse efeito os investidores nédo qualificados equiparados
a consumidores.



4 - As clausulas gerais relativas aos servigos previstos na alineac)don.1d o0 artigo
290.° e nas alineas a) e b) do artigo 291.° sdo previamente comunicadas a CMVM.

5 - Nos contratos de intermediacdo celebrados com investidores ndo qualificados
residentes em Portugal, para a execucdo de operacdes em Portugal, a aplicacdo do
dire ito competente ndo pode ter como consequéncia privar o investidor da protec¢éo
assegurada pelas disposicdes do presente capitulo e da seccéo iii do capitulo i sobre
informacéo, conflito de interesses e segregacéo patrimonial.

Artigo 321.° -A
Contelldo  minimo dos contratos

1 - Os contratos de intermediacdo financeira celebrados com investidores néo
qualificados devem, pelo menos, conter:

a) ldentificagdo completa das partes, morada e numeros de telefone de contacto;

b) Indicacdo de que o intermediar io financeiro esta autorizado para a prestacao da
actividade de intermediagé&o financeira, bem como do respectivo nimero de registo na
autoridade de superviséo;

c) Descrigéo geral dos servigos a prestar, bem como a identificag&o dos instrumentos
financeir os objecto dos servigos a prestar;

d) Indicacdo dos direitos e deveres das partes, nomeadamente os de natureza legal e
respectiva forma de cumprimento, bem como consequéncias resultantes do
incumprimento contratual imputavel a qualquer uma das partes;

e) Indicacgdo da lei aplicavel ao contrato;

f) Informac@o sobre a existéncia e o modo de funcionamento do servico do
intermediério financeiro destinado a receber as reclamacgfes dos investidores bem
como da possibilidade de reclamacgéo junto da entidade de supervisao.

2 - Os elementos referidos na alinea a) do nimero anterior podem ser recebidos de
outros intermediarios financeiros que prestem servicos ao cliente, mediante
autorizagdo prévia deste e sem prejuizo do dever de segredo profissional previsto no
n.°4 do arti go 304.°

Artigo 322.°
Contratos celebrados fora do estabelecimento

1 - As ordens para execucdo de operacdes e os contratos de gestdo de carteira cuja
emissao ou conclusdo por um investidor ndo qualificado tenha tido lugar fora do
estabelecimento do inte  rmedidrio financeiro, sem anterior relagédo de clientela e sem
solicitagdo do investidor, s6 produzem efeito trés dias Uteis apos a declaracéo negocial
do investidor.

2 - Neste prazo, pode o investidor comunicar o seu arrependimento ao intermediario
finan ceiro.

3 - Considera -se que existe anterior relacdo de clientela quando:



a) Entre o intermediario financeiro e o investidor tenha sido celebrado contrato de
gestao de carteira; ou

b) O intermediario financeiro seja destinatario frequente de ordens da das pelo
investidor; ou

c¢) O intermediario financeiro tenha a seu cargo o registo ou o depésito de instrumentos
financeiros pertencentes ao investidor.

4 - Presume -se que o contacto efectuado pelo intermediario financeiro nao foi
solicitado quando n&o exista anterior relagdo de clientela entre o intermediario
financeiro e o investidor.

5 - O consultor para investimento ndo pode efectuar contactos com investidores nao
qualificados que por estes ndo tenham sido solicitados.

SUBSECGAO Il
Informacéo con tratual

Artigo 323.°
Deveres de informacéo no ambito da execuc¢do de ordens

1 - O intermediario financeiro que receba uma ordem de cliente deve:
a) Informar o cliente prontamente e por escrito sobre a execu¢éo da mesma;

b) No caso de um investidor ndo qualificado, enviar uma nota de execucdo da
operacgdo, confirmando a execucdo da ordem, logo que possivel e o mais tardar no
primeiro dia util seguinte a execug¢do ou, caso a confirmacao seja recebida de um
terceiro, o mais tardar no primeiro dia util segui nte & recepcdo, pelo intermediario
financeiro, dessa confirmacao.

2 - No caso de ordem sobre obrigacBes emitidas no ambito de empréstimos
hipotecarios concedidos aos clientes que emitiram a ordem, a informacéo sobre a sua
execucao deve ser transmitida em conjunto com o extracto relativo ao empréstimo
hipotecario, no maxi mo até um més apds a execucdo da ordem.

3 - A pedido do cliente, o intermediario deve prestar -lIhe informacéo acerca do estado
da ordem.

4 - No caso de ordens de um investidor ndo qualificado, que incidam sobre unidades

de participagéo e sejam executadas periodicamente, o intermediario financeiro deve
enviar a comunicacao referida na alinea b) do n.° 1 ou prestar ao cliente, pelo menos
semestralmente, a informacéao indicada no nimero seguinte.

5 - A nota de execucado da operacdo referida na alinea b) do n.° 1 inclui, se aplicavel:
a) A identificacao do intermediario financeiro que apresenta a informacéo;
b) A identificacé@o do cliente;

c¢) O dia de negociacao;



d) A hora de negociacao;

e) O tipo da ordem;

f) A identificacdo da estrutura de realizaca 0 da operacéao;

g) A identificacdo do instrumento financeiro;

h) O indicador de venda/compra;

i) A natureza da ordem, quando ndo for uma ordem de compra/venda;
i) A quantidade;

[) O preco unitario, incluindo juro;

m) A contrapartida pecuniéaria global,

n) O montante total das comissdes e despesas facturadas e, a pedido de um investidor
nao qualificado, uma reparticdo por rubrica;

0) As responsabilidades do cliente relativamente a liquidagdo da operacao, incluindo
prazo de pagamento ou de entrega e a informacdo adequada sobre a conta, no caso
de néo lhe terem sido comunicadas previamente;

p) No caso de a contraparte do cliente ser o proprio intermediario financeiro ou
qgualquer entidade do mesmo grupo ou outro ¢ liente do mesmo, a menc¢éo desse facto,
salvo se a ordem tiver sido executada através de um sistema de negociacdo que facilite

a negociagéo anénima.

6 - Para efeitos da alinea 1), sempre que a ordem for executada por parcelas, o
intermediério financeiro p  ode prestar informacao sobre o preco de cada parcela ou o
respectivo preco médio, neste Ultimo caso sem prejuizo do direito do cliente solicitar
informacé&o sobre o preco de cada parcela.

7 - O intermediario financeiro pode prestar ao cliente a informacéo referida non.5
através de codigos harmonizados, se apresentar igualmente uma explicacdo dos
cédigos utilizados.

8 - Cada nota de execucdo reporta -se a um Unico dia e é feita em duplicado,
destinando -se o original ao ordenador e um duplicado, ao arqui vo obrigatério do
intermediério financeiro.

Artigo 323.° -A
Deveres de informacdo no &mbito da gestéo de carteiras

1 - O intermediario financeiro deve remeter a cada cliente um extracto periodico, por
escrito, sobre as actividades de gestao de carteiras realizadas por conta desse cliente.

2 - O extracto periodico dirigido a investidores ndo qualificados deve incluir:

a) A designacéo do intermediério financeiro;



b) A identificacéo da conta do cliente;

c¢) O conteudo e o valor da carteira, incluindo informacgé&o sobre todos os instrumentos
financeiros detidos, o respectivo valor de mercado ou o justo valor, caso o valor de
mercado ndo se encontre disponivel, o saldo em termos de liquidez no inicio e no fina
do periodo em causa e os resultados da carteira durante 0 mesmo;

d) O montante total das comissdes e encargos incorridos durante o periodo em causa,
repartindo por rubricas, pelo menos, as comissfes totais de gestdo e 0s custos totais
associados a exec ucéo, e incluindo informacéo de que serd remetida uma reparticao
pormenorizada, mediante apresentacéo de pedido;

e) Uma comparacao dos resultados registados durante o periodo em causa face ao
valor de referéncia dos resultados de investimento acordado en tre o intermediario
financeiro e o cliente;

f) O montante total de dividendos, juros e outros pagamentos recebidos durante o
periodo em causa relativamente a carteira do cliente;

g) Informagé&o sobre outras actividades do intermediério financeiro que lh e confiram
direitos relativamente a instrumentos financeiros detidos na carteira;

h) Relativamente a todas as operacdes executadas durante o periodo em causa, a
informacéo referida nas alineas c¢) a m) do n.° 5 do artigo 323.°, salvo se o cliente
optar po r receber a informacdo sobre as operagfes executadas numa base operacdo
a operacéo, sendo entéo aplicavel o n.° 5.

3 - No caso de investidores ndo qualificados, o extracto periédico deve ser enviado
semestralmente, excepto quando:

a) For apresentado tr  imestralmente, a pedido do cliente;

b) For aplicavel o n.° 5, sendo apresentado, pelo menos, anualmente, excepto em
relagdo a operagdes em instrumentos financeiros abrangidos nas alineas c), e) e f) do
artigo 1.° e nas alineas c) a f) do n.° 1 do artigo 2.9

c) For apresentado, pelo menos, mensalmente, sempre que o cliente tenha autorizado
a realizacd@o de operagfes com recurso a empréstimos.

4 - O intermediario financeiro deve informar os investidores ndo qualificados do seu
direito de solicitar o env  io do extracto com uma periodicidade trimestral.

5 - Se o cliente optar por receber a informacéo sobre as operacdes executadas numa
base operacdo a operagdo, apds a execucdo de cada operacdo, o intermediario
financeiro deve prestar imediatamente ao clien te, por escrito, a informacéo essencial
relativa aquela.

6 - Se dirigida a um investidor ndo qualificado, a comunicagéo referida no ndmero
anterior deve conter a informacé&o prevista no n.° 5 do artigo 323.° e ser enviada, o

mais tardar, no primeiro dia G til seguinte & execucdo da operacdo ou, caso a
confirmacao seja recebida de um terceiro, 0 mais tardar no primeiro dia util seguinte

a recepcao dessa confirmacao.



7 - O disposto no numero anterior ndo é aplicavel sempre que a informacao a prestar
sejaid éntica a que deva ser prestada ao cliente por outro intermediario.

Artigo 323.° -B
Deveres de informacéo adicionais

1 - O intermediério financeiro que realiza operacdes de gestdo de carteiras ou opera
contas de clientes que incluam uma posicao cujo risco ndo se encontre coberto deve
comunicar a investidores nao qualificados eventuais perdas que ultrapassem o limite
pré - estabelecido, acordados entre aquele e cada cliente.

2 & A comunicacdo referida no nimero anterior deve ser feita 0 mais tardar até ao
final do diaatilem  que o limite foi ultrapassado ou, no caso deste ter sido ultrapassado
num dia n&o atil, no final d o dia util seguinte.

Artigo 323 -C
Extracto relativo ao patriménio de clientes

1 - Ointermediério financeiro deve enviar ao cliente, por escrito, um extracto periédico
relativo aos bens pertencentes ao seu patriménio.

2 - O extracto referido no nimer o anterior deve incluir:

a) O montante de instrumentos financeiros e dinheiro detidos pelo cliente, no final do
periodo abrangido pelo extracto, indicando os movimentos efectuados e as respectivas
datas;

b) O montante de instrumentos financeiros e dinheiro do cliente que tenha sido objecto
de operacdes de financiamento de instrumentos financeiros;

¢) O montante de eventuais ganhos que revertem a favor do cliente, por for¢a da
participagdo em operacdes de financiamento de instrumentos financeiros, e os factos
gue lhes deram causa.

3 - Nos casos em que a carteira de um cliente inclui as receitas de uma ou mais
operac¢Bes nédo liquidadas, a informacao referida na alinea a) do nimero anterior pode
basear -se na data de negociacdo ou na data de liquidacdo, desde que se aplique
coerentemente a mesma base a todas a informacédo constantes do extracto.

4 -0 extracto referido no n.° 1 deve ser enviado:

a) A investidores ndo qualificados, mensalmente ou, se consent ido, por escrito, pelo
cliente, trimestral ou semestralmente, neste Gltimo caso quando ndo se verificarem
movimentos;

b) A investidores qualificados, anualmente.

5 - Ointermediario financeiro que preste o servico de gestao de carteiras a um cliente

pode incluir o extracto referido no n.° 1 no extracto periddico enviado a esse cliente
por forca do n.° 1 do artigo 323.° -A.



6 - O dever previsto no n.° 1 é aplicavel a instituicdes de crédito apenas relativamente
a extractos relativos a instrumentos finan ceiros.

Artigo 323.° -D
Particularidades relativas a execucao de ordens de subscricdo e de resgate

1 - Nao obstante o disposto no n.° 1 do artigo 323.°, sempre que seja executada uma

ordem de subscricdo ou de resgate de unidades de participacdo de instit uicbes de
investimento coletivo, o intermediario financeiro responsavel pela gestao destas envia

uma comunicacao ao participante, em suporte duradouro, que confirme a execucao da

ordem, até ao primeiro dia Util seguinte a execucao.

2 - O dever de comunica¢ &o nao se aplica quando a relagdo com o participante seja
assegurada por entidade comercializadora, caso em que esta tem o dever de prestar
prontamente tal informacdo, nos termos previstos na alinea b) do n.° 1 do artigo
323.°.

3 - Para efeitos do disposto  no nimero anterior, o intermediario financeiro responsavel
pela gestdo presta a entidade comercializadora a informagdo necessaria ao
cumprimento do dever de comunicagéo que lhe incumbe.

4 - Caso o intermediario financeiro responséavel pela gestdo receba a informacgéo
relativa a execucdo de entidade subcontratada, a confirmagdo de execu¢éo da ordem

junto do participante é realizada até ao primeiro dia Gtil seguinte & rececdo dessa
confirmacéo.

5 - A comunicacéo referida nos niUmeros anteriores inclui, além da informacéo prevista
no n.° 5 do artigo 323.°, as seguintes informacdes:

a) A data e hora de rece¢do da ordem e o modo de pagamento; e

b) A data -valor de referéncia.

Artigo 324.°
Responsabilidade contratual

1 - S&o nulas quaisquer clausulas que excluam a responsabilidade do intermediario
financeiro por actos praticados por seu representante ou auxiliar.

2 - Salvo dolo ou culpa grave, a responsabilidade do intermediario financeiro por

negécio em que haja intervindo nessa qualidade prescreve decorridos do is anos a
partir da data em que o cliente tenha conhecimento da conclusdo do negécio e dos
respectivos termos.

SECCAO Il
Ordens

Artigo 325.°
Recepcao



Logo que recebam uma ordem para a realizacdo de operacdes sobre instrumentos
financeiros, os intermediarios financeiros devem:

a) Verificar a legitimidade do ordenador;

b) Adoptar as providéncias que permitam, sem qualquer duvida, estabelecer o
momento da recepcdo da ordem.

Artigo 326.°
Aceitacdo e recusa

1 & O intermediario financeiro deve recusar uma ordem quando:

a) O ordenador nédo Ihe fornega todos os elementos necessarios a sua boa execugao;

b) Seja evidente que a opera¢éo contraria os interes ses do ordenador, salvo se este
confirmar a ordem

por escrito;

¢) O intermediério financeiro ndo esteja em condi¢c6es de fornecer ao ordenador toda
a informacéo exigida para a execucao da ordem;

d) O ordenador néo preste a caugéo exigida por lei para a realizacéo da operacgéo;
e) Nao seja permitido ao ordenador a aceitacao de oferta publica.

2 8 O intermediario financeiro pode recusar -se a aceitar uma ordem quando o
ordenador:

a) Nao faca prova da disponibilidade dos instrumentos financeiros a alienar ;

b) Nao tenha promovido o blogueio dos instrumentos financeiros a alienar, quando
exigido pelo intermediério financeiro;

¢) Nao ponha a sua disposi¢do o montante necessario a liquidagdo da operacao;
d) Nao confirme a ordem por escrito, se tal lhe for exigido;
e) (Revogada.)

3 - Salvo nos casos referidos nos niumeros anteriores, o intermediario financeiro ndo
pode recusar ordem dada por pessoa com quem tenha anterior relagéo de clientela.

4 0 Arecusa de aceitacdo de uma ordem deve ser imediatamente transmitida ao
ordenador.

5 & (Revogado.)
Artigo 327.°
Forma

1 - As ordens podem ser dadas oralmente ou por escrito.



2 - As ordens dadas oralmente devem ser reduzidas a escrito pelo receptor e, se
presenciais, subscritas pelo ordenador.

3 - Ointerm ediario financeiro pode substituir a reducédo a escrito das ordens pelo mapa

de insercao das ofertas no sistema de negociacao, desde que fique garantido o registo

dos elementos mencionados no artigo 7.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da
Comisséo, de 10 de Agosto.

Artigo 327.° -A
Prazo de validade

1 - As ordens sao validas pelo prazo definido pelo ordenador, ndo podendo exceder
um ano, contado do dia seguinte a data de recepcao da ordem pelo intermediario
financeiro.

2 - O intermediério financeiro pode definir prazos inferiores ao prazo méaximo previsto

no numero anterior, informando os clientes sobre os prazos de validade que pratique ,
0s quais podem variar em fungdo das estruturas de negociagdo onde a ordem possa

ser executada ou da natureza dos instrumentos financeiros.

3 - Se o ordenador ndo definir o prazo de validade, as ordens sdo validas até ao fim
do dia em que sejam dadas.

Artigo 328.°
Tratamento de ordens de clientes

1 - Quando o intermediério financeiro ndo possa executar uma ordem, deve transmiti -
la a outro intermediéario financeiro que a possa executar.

2 - A transmissdo deve ser imediata e respeitar a prioridade da recepc¢do, salvo
diferente indicacdo dada pelo ordenador.

3 - Os intermediarios devem assegurar a possibilidade de reconstituicdo do circuito
interno que as ordens tenham seguido até a sua tr ansmissao ou execucao.

4 - Na execucao de ordens, o intermediario financeiro deve:

a) Registar as ordens e proceder a sua execu¢édo de modo sequencial e com celeridade,
salvo se as caracteristicas da ordem ou as condi¢Bes prevalecentes no mercado o
impo ssibilitarem ou se tal ndo permitir salvaguardar os interesses do cliente;

b) Informar imediatamente os investidores ndo qualificados sobre qualquer dificuldade
especial na execu¢do adequada das suas ordens.

5 - Salvo instrugdo expressa em contrario do ordenador, as ordens com um preco
limite especificado ou mais favoravel e para um volume determinado, relativas a

accbes admitidas a negociagdo em mercado regulamentado, que ndo sejam
imediatamente executaveis, devem ser divulgadas nos termos previstos no artigo 30.°
do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da Comisséo, de 10 de Agosto.

6 - ACMVM pode dispensar o cumprimento do dever de divu Igacao previsto no nimero
anterior no caso de ordens cujo volume seja elevado relativamente ao volume normal
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de mercado tal como definido no artigo 20.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006 , da
Comisséo, de 10 de Agosto.

Artigo 328.° -A
Agregacao de ordens e afectacdo de operacdes

1 - Ointermediario financeiro que pretenda proceder a agregacgao, numa unica ordem,
de ordens de varios cliente s ou de decisdes de negociar por conta prépria, deve:

a) Assegurar que a agregacao nao seja, em termos globais, prejudicial a qualquer
ordenador;

b) Informar previamente os clientes cujas ordens devam ser agregadas da
eventualidade de o efeito da agreg acao ser prejudicial relativamente a uma sua ordem
especifica.

2 - O ordenador pode opor -se a agregacao da sua ordem.

3 - O intermediario deve adoptar uma politica de afectacéo de ordens de clientes e de
decisdes de negociar por conta propria que propo rcione uma afectacdo equitativa e
indique, em especial:

a) A forma como o volume e o pre¢co das ordens e decisdes de negociar por conta
propria se relacionam com a forma de afectacgéo;

b) Procedimentos destinados a evitar a reafectacdo, de modo prejudici al para os
clientes, de decisdes de negociar por conta propria, executadas em combinag¢do com
ordens dos clientes.

4 - A politica de afectagcdo de ordens é aplicavel ainda que a ordem agregada seja
executada apenas parcialmente.

Artigo 328.° -B
Afecta¢c ao de operacdes realizadas por conta prépria

1 - O intermediario financeiro que tenha procedido a agregacdo de decisbes de
negociar por conta propria com uma ou mais ordens de clientes, ndo pode afectar as
operacg0Oes correspondentes de modo prejudicial par a os clientes.

2 - Sem prejuizo do disposto no numero seguinte, sempre que o intermediario
financeiro proceda a agregacdo de uma ordem de um cliente com uma deciséo de
negociar por conta prépria e a ordem agregada seja executada parcialmente, deve
afecta r as operacdes correspondentes prioritariamente ao cliente.

3 - O intermediario financeiro pode afectar a operacdo de modo proporcional se
demonstrar fundamentadamente que, sem a combinacgédo, ndo teria podido executar a
ordem do cliente ou n&o a teria pod ido executar em condic¢des tdo vantajosas.

Artigo 329.°
Revogacéo e modificagao
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1 - As ordens podem ser revogadas ou modificadas desde que a revogacdo ou a
modificacdo cheguem ao poder de quem as deva executar antes da execucao.

2 - Amodificacdo de uma ordem para executar em mercado regulamentado ou sistema
de negociagdo multilateral constitui uma nova ordem.

Artigo 330.°
Execuc¢éo nas melhores condi¢es
1 - As ordens devem ser executadas nas condices e no momento indicados pe lo
ordenador.

2 - Na falta de indicacbes especificas do ordenador, o intermediario financeiro deve,

na execucgdo de ordens, empregar todos os esforgos razoaveis para obter o melhor
resultado possivel para os seus clientes, tendo em aten¢do o prego, 0S cus tos, a
rapidez, a probabilidade de execucao e liquidacéo, o volume, a natureza ou qualquer

outro factor relevante.

3 - O disposto no numero anterior abrange a execucao de decis6es de negociar por
conta de clientes.

4 - O intermediario financeiro deve a doptar uma politica de execucédo de ordens que:

a) Permita obter o melhor resultado possivel e inclua, no minimo, as estruturas de
negociagéo que permitam obter, de forma reiterada, aquele resultado;

b) Em relacdo a cada tipo de instrumento financeiro, inclua informacdes sobre as
diferentes estruturas de negociacgéo e os factores determinantes da sua escolha.

5 - O intermediario deve informar o cliente sobre a sua politica de execucédo, ndo
podendo iniciar a prestacédo de servigos antes de este ter dado o seu consentimento.

6 - As alteragBes relevantes na politica de execuc¢éo de ordens devem ser comunicadas
ao cliente.

7 - A execucdo de ordens de clientes fora de mercado regulamentado ou de sistema
de negociacdo multilateral depende de consentimento ex presso do cliente, o qual pode
ser dado sob a forma de um acordo geral ou em relacdo a cada operacéo.

8 - O intermediario financeiro demonstra, a pedido do cliente, que as suas ordens
foram executadas de acordo com a politica de execucado que lhe foi tran smitida.

9 - O intermediario financeiro deve avaliar a politica de execucéo, designadamente em
relacdo as estruturas de negociagéo previstas:

a) Anualmente, por forma a identificar e, se necessario, corrigir eventuais deficiéncias;
b) Sempre que ocor ra uma alteracdo relevante, susceptivel de afectar a sua

capacidade de continuar a obter o melhor resultado possivel, em termos consistentes,
utilizando as estruturas de negociacgdo incluidas na sua politica de execucao.



10 - As ordens podem ser executada s parcialmente, salvo indicacdo em contrario do
ordenador.

Artigo 331.°
Critérios da execucdo nas melhores condi¢cfes

1 - Para efeitos de determinacdo da importancia relativa dos factores enunciados no
n.° 2 do artigo anterior, o intermediério financeiro deve considerar as caracteristicas:

a) Do cliente, incluindo a sua natureza de investidor ndo qualificado ou de investidor
qualificado;

b) Da ordem do cliente;
¢) Dos instrumentos financeiros objecto da ordem;
d) Das estruturas de negociacao para os quais a ordem pode ser dirigida.

2 - Entende -se por estrutura de negociacdo as formas organizadas de negociacéo
previstas no artigo 198.° ou um criador de mercado ou outro prestador de liquidez ou

uma entidade que desempenhe num pais terceiro fungbes semelhantes as
desempenhadas por qualquer das entidades referidas.

3 - Sempre que um intermediario financeiro executa uma ordem por conta de um

investidor ndo qualificado, presume -se que as melhores condi¢Bes sao repr esentadas
pela contrapartida pecuniaria global, determinada pelo preco do instrumento financeiro

e pelos custos relativos a sua execucao, incluindo todas as despesas incorridas pelo

cliente e directamente relacionadas com a execucdo da ordem, como as comis sbes da
estrutura de negociacéo, as comissdes de liquidacdo ou de compensacédo e quaisquer

outras comissdes pagas a terceiros envolvidos na execucao da ordem.

4 - Nos casos em que a ordem possa ser executada em mais do que uma estrutura de
negociagéo, o i ntermediario, para avaliar as melhores condi¢des, deve considerar as
comissdes por si cobradas ao cliente e os demais custos de execug¢do em cada
estrutura de negociagéo.

5 - O intermediario financeiro ndo pode estruturar ou alterar as suas comissdes de
modo a introduzir uma discriminagéo injustificada entre estruturas de negociagao.

Artigo 332.°
Informacao a investidores ndo qualificados sobre a politica de execucao
1 - Relativamente a sua politica de execucdo, o intermediario financeiro deve
apresenta r aos clientes, que sejam investidores nao qualificados, com suficiente
antecedéncia em relacao a prestacao do servico:

a) Uma descricdo da importancia relativa que o intermediario financeiro atribui, de
acordo com os critérios especificados no n.° 1 do artigo anterior, aos factores citados
no n.° 2 do artigo 330.° ou ao processo com base no qual o intermediério financeiro
determina a importancia relativa desses factores;

b) Uma lista das estruturas de negociacdo que o intermediario financeiro considera



gue permitem obter, numa base regular, o melhor resultado possivel relativamente a
execucdao das ordens dos clientes;

¢) Um aviso bem visivel de que quaisquer instrugdes especificas de um cliente podem
impedir o intermediario financeiro de obter o melhor resultado possivel, de acordo com

a sua politica de execucdo, no que diz respeito aos elementos cobertos por essas
instru coes.

2 - A prestagio da informag&o prevista no nimero anterior € aplicavel o disposto no
n.° 7 do artigo 312.°

Artigo 333.°
Transmisséo para execucao nas melhores condicées

1 - O intermediario financeiro deve, na prestacdo dos servigcos de gestédo de c arteiras
ou de recepcdao e transmissao de ordens, tomar as medidas necessarias para obter o

melhor resultado possivel para os clientes, considerando os factores referidos no n.°

2 do artigo 330.° e os critérios referidos no artigo 331.°

2 - O dever previs to no nimero anterior ndo é aplicavel quando o intermediario
financeiro siga as instruces especificas dadas pelo cliente.

3 - Para assegurar o cumprimento do dever previsto n.° 1, o intermediario financeiro
deve:

a) Adoptar uma politica que identifiqu e, em relagdo a cada tipo de instrumentos
financeiros, os intermediarios financeiros a quem as ordens sdo transmitidas, os quais
devem dispor de meios que permitam ao transmitente cumprir aquele dever;

b) Prestar aos seus clientes informacao sobre a poli tica adoptada nos termos da alinea
anterior;

c) Avaliar a eficacia da politica adoptada nos termos da alinea a) e, em particular, a
gualidade da execucdo de ordens realizada pelos intermediérios financeiros naquela
identificados, alterando aquela politic a se verificada alguma deficiéncia que ponha em
causa o cumprimento do dever previsto no n.° 1.

4 - O intermediario financeiro deve avaliar a politica referida na alinea a) do niimero
anterior anualmente e sempre que ocorra qualquer alteracdo relevante su sceptivel de
afectar a capacidade do intermediario financeiro de obter o melhor resultado possivel.

Artigo 334.°
Responsabilidade perante os ordenadores

1 - Os intermediarios financeiros respondem perante os seus ordenadores:

a) Pela entrega dos instr  umentos financeiros adquiridos e pelo pagamento do preco
dos instrumentos financeiros alienados;

b) Pela autenticidade, validade e regularidade dos instrumentos financeiros adquiridos;

c) Pela inexisténcia de quaisquer vicios ou situagdes juridicas que onerem o0s
instrumentos financeiros adquiridos.



2 - E nula qualquer clausula contratual contraria ao disposto no nimero anterior,
guando a ordem deva ser executada em mercado regulamentado ou sistema de
negociagdo multilateral.

SECCAO I
Gestdo de carteira

Artigo 335.°
Ambito

1 - Pelo contrato de gestdo de uma carteira individualizada de instrumentos
financeiros, o intermediario financeiro obriga -se:

a) A realizar todos os actos tendentes a valoriza¢éo da carteira;
b) Aexercer osdireitosine  rentes aos instrumentos financeiros que integram a carteira.

2 - O disposto no presente titulo aplica -se a gestdo de instrumentos financeiros, ainda
gue a carteira integre bens de outra natureza.

Artigo 336.°
Ordens vinculativas

1 - Mesmo que tal ndo  esteja previsto no contrato, o cliente pode dar ordens
vinculativas ao gestor quanto as operacdes a realizar.

2 - O disposto no nimero anterior ndo se aplica aos contratos que garantam uma
rendibilidade minima da carteira.

SECCAO IV
Assisténciae  colocacdo

Artigo 337.°
Assisténcia

1 - Os contratos de assisténcia técnica, econdmica e financeira em oferta publica
abrangem a prestacao dos servicos necessarios a preparagdo, ao lancamento e a
execucdao da oferta.

2 - S&o obrigatoriamente prestados po r intermediario financeiro os seguintes servigos
de assisténcia:

a) Elaboracao do prospecto e do anuncio de langcamento;

b) Preparacdo e apresentacdo do pedido de aprovacdo de prospecto ou de registo
prévio na CMVM;



¢) Apuramento das declaracdes de aceitacdo, salvo nos casos a que se refere a alinea
b) do n.° 1 do artigo 127.°

3 - O intermediario financeiro incumbido da assisténcia em oferta publica deve
aconselhar o oferente sobre os termos da oferta, nomeadamente no que se refere ao
calendario e ao preco, e assegurar o respeito pelos preceitos legais e regulamentares,

em especial quanto a qualidade da informacao transmitida.

Artigo 338.°
Colocacéo

1 - Pelo contrato de colocacéo, o intermediario financeiro obriga -se a desenvolver os
melhores esforcos em ordem a distribuicdo dos valores mobiliarios que sao objecto de
oferta publica, incluindo a recepcao das ordens de subscri¢cdo ou de aquisicao.

2 - O contrato de colocacgéo pode ser celebrado com intermediario fina nceiro diferente
daquele que presta os servicos de assisténcia na oferta.

Artigo 339.°
Tomada firme

1 - Pelo contrato de tomada firme o intermediario financeiro adquire os valores
mobiliarios que sao objecto de oferta publica de distribuicdo e obriga -se a coloca -los
por sua conta e risco nos termos e nos prazos acordados com o emitente ou o
alienante.

2 - O tomador deve transferir para os adquirentes finais todos os direitos de contetdo
patrimonial inerentes aos valores mobilirios que se tenham consti tuido apés a data
da tomada firme.

3 - Atomada firme ndo afecta os direitos de preferéncia na subscricdo ou na aquisi¢éo

dos valores mobiliarios, devendo o tomador avisar os respectivos titulares para o seu
exercicio em termos equivalentes aos que seria m aplicaveis se nao tivesse havido
tomada firme.

Artigo 340.°
Garantia de colocagéo

No contrato de coloca¢do o intermediério financeiro pode também obrigar -se a
adquirir, no todo ou em parte, para si ou para outrem, os valores mobilidrios que nao
tenham sido subscritos ou adquiridos pelos destinatarios da oferta.

Artigo 341.°
Consorcio para assisténcia ou colocagéo

1 - O contrato de consorcio celebrado entre intermediarios financeiros para assisténcia

ou colocacdo deve ter o acordo do oferente e indic ar expressamente o chefe do
consorcio, a quantidade de valores mobiliarios a colocar por cada intermediario
financeiro e as regras por que se regem as relacdes entre 0s membros.

2 - Cabe ao chefe do consdrcio organizar a sua constituicdo e estrutura e re presentar
0os membros do consércio perante o oferente.



Artigo 342.°
Recolha de intencdes de investimento

Os contratos celebrados para recolha de intencdes de investimento a que se referem

0s artigos 164.° e seguintes regem -se pelos artigos 337.° e 338.9, com as devidas
adaptacoes.
SECCAO V
Registo e depésito
Artigo 343.°
Contetdo

1 - O contrato deve determinar o regime relativo ao exercicio de direitos inerentes aos
instrumentos financeiros registados ou depositados.

2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)

Artigo 344.°
Forma e padronizagdo

(Revogado.)

Artigo 345.°
Deveres do consultor

(Revogado.)

CAPITULO IlI
Negociacao por conta prépria

Artigo 346.°
Actuacao como contraparte do cliente

1 - O intermediario financeir o autorizado a actuar por conta prépria pode celebrar
contratos como contraparte do cliente, desde que este, por escrito, tenha autorizado
ou confirmado o negdcio.

2 - A autorizacao ou a confirmacéao referida no nimero anterior ndo é exigida quando
a outr a parte seja um investidor qualificado ou as operacfes devam ser executadas
em mercado regulamentado, através de sistemas centralizados de negociacgéo.

Artigo 347.°
Conflito de interesses

1 - O intermediario financeiro deve abster -se de:



a) Adquirir pa ra si mesmo quaisquer instrumentos financeiros quando haja clientes
gue os tenham solicitado ao mesmo preco ou a pre¢co mais alto;

b) Alienar instrumentos financeiros de que seja titular em vez de instrumentos
financeiros cuja alienacéo lhes tenha sido or denada pelos seus clientes a preco igual
ou mais baixo.

¢) (revogado)

2 - As operac0es realizadas contra o disposto no niimero anterior séo ineficazes em
relagdo ao cliente se ndo forem por este ratificadas nos oito dias posteriores a
notificacdo peloi ntermediario financeiro.

Artigo 348.°
Fomento de mercado

1 - As opera¢gBes de fomento de mercado visam a criagdo de condi¢cdes para a
comercializagdo regular num mercado de uma determinada categoria de valores
mobiliarios ou de instrumentos financeiros, nomeadamente o incremento da liquidez.

2 - As operacdes de fomento devem ser precedidas de contrato celebrado entre a
entidade gestora do mercado e o intermediario financeiro.

3 - Quando as actividades de fomento respeitem a valores mobiliarios e tal se encontre
previsto na lei, em regulamento ou nas regras do mercado em causa, O contrato
referido no nimero anterior tem como parte o emitente dos valores mobiliarios cuja
negocia¢ &o se pretende fomentar.

4 - Devem ser previamente comunicados a CMVM os contratos a que se referem os
n.os 2 e 3 ou as clausulas contratuais desses contratos, quando existam.

Artigo 349.°
Estabilizac&do de precos

As operacbes de estabilizacdo de pr ecos regem ise pelo Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados.

Artigo 350.°
Empréstimo de valores mobiliarios

1 - Os valores mobiliarios emprestados transferem -se para a titularidade do mutudrio,
salvo disposi¢éo contratual em contrario.

2 - O empréstimo de valores mobiliarios para liquidacdo de operacdes de mercado
regulamentado néo se considera como actividade de intermediagéo financeira quando
efectuado pela entidade gestora de mercado ou de sistema de liquidagdo ou pela
contraparte central por esta acolhida.



Artigo 350 .°-A
Informacao a CMVM

O intermediario financeiro autorizado a actuar por conta prépria comunica a CMVM os
activos por si detidos, ou por sociedade por si dominada, que se encontram
domiciliados ou sejam geridos por entidade sedeada em Estado que ndo seja membro

da Uniao Europeia.

Artigo 351.°
Regulamentacéo

1 - Relativamente a operacfes de fomento de mercado, a CMVM define, através de
regulamento, a informacao que |he deva ser prestada, bem como aquela que deve ser
divulgada ao mercado pelas entidades referidas no n.° 2 do artigo 348.°

2 - Relativamente aos empréstimos de valores mobiliarios, a CMVM, através de
regulamento, com parecer prévio do Banco de Portugal, define, nomeadamente:

a) Os limites de prazo e de quantidade dos valores mobiliarios emprestados;
b) A exigibilidade de caug&o em operacdes realizadas fora de mercado regulamentado;

c) As regras de registo dos valores mo biliarios emprestados e de contabilidade das
operagoes;

d) A informacao a prestar pelos intermediarios financeiros 8 CMVM e ao mercado.

3 - A CMVM define, através de regulamento, o contelldo e o modo como deve ser
prestada a informacéo prevista nos term os do artigo 350.° -A.

4 - (Revogado.)



TITULO VI
Superviséo e regulacao

CAPITULO |
Disposicdes gerais

Artigo 352.°
Atribuig6es do Governo

1 - Através do Ministro das Financas, o Governo pode:

a) Estabelecer politicas relativas ao mercado de instrumentos financeiros e, em geral,
as matérias reguladas no presente Cédigo e em legislacdo complementar;

b) Exercer, em relagdo a CMVM, os poderes de tutela conferidos pelo estatuto desta
entidade;

c) Coordenar a supervisdo e a regulagéo relativas a instrumentos financeiros, quando
a competéncia pertenga a mais de uma entidade publica.

2 - Quando no mercado de instrumentos financeiros se verifique perturbacdo que

ponha em grave risco a economia naci onal, pode o Governo, por portaria do Primeiro
Ministro e do membro do Governo responsavel pela area das financas, ordenar as
medidas apropriadas, nomeadamente a suspensdo temporaria de mercados
regulamentados ou sistemas de negociacdo multilateral, de cer tas categorias de
operacfes ou da atividade de entidades gestoras de mercados regulamentados, de
sistemas de negociacdo multilateral, de sistemas de liquidacdo, de camara de
compensacédo, de sistemas centralizados de valores mobiliarios e de contrapartes
centrais.

Artigo 353.°
Atribuicbes da CMVM

1 - S&o atribui¢bes da CMVM, além de outras constantes do seu estatuto:

a) A supervisdo das formas organizadas de negociacdo de instrumentos financeiros,

das ofertas publicas relativas a valores mobiliarios, da compensacédo e da liquidagéo
de operacgdes aqueles respeitantes, dos sistemas centralizados de valores mobiliarios

e das entidades referidas no artigo 359.°;

b) A regulacéo do mercado de instrumentos financeiros, das ofertas publicas relativas

a valores mo bilidrios, das actividades exercidas pelas entidades sujeitas a sua
supervisdo e de outras matérias previstas no presente Cédigo e em legislagao
complementar;

c) A supervisdo e aregulacdo dos deveres de conduta das entidades que se proponham
a celebrar ou mediar contratos de seguro ligados a fundos de investimento ou a
comercializar contratos de adeséo individual a fundos de pensdes abertos.

d) A supervisdo d os indices de referéncia de quaisquer instrumentos financeiros.

2 - No exercicio e no ambito das suas atribuicbes a CMVM coopera com outras



autoridades nacionais e estrangeiras que exercam funcdes de supervisdo e de
regulacdo do sistema financeiro e com organizacdes internacionais de que seja
membro.

3 - Relativamente aos contratos previstos na alinea ¢) do n.° 1, a CMVM deve:

a) Adoptar o s regulamentos necessarios sobre prestagdo de informacgao, consultoria,
publicidade, prospeccdo, comercializacdo e mediac¢do, incluindo sobre o
processamento e conservacao de registos destas, ouvido o Instituto de Seguros de
Portugal;

b) Estabelecer com 0  Instituto de Seguros de Portugal regras destinadas a articular
procedimentos de supervisdo e a assegurar a compatibilizacdo de regras aplicaveis a
entidades sujeitas a supervisdo de ambas as autoridades.

Artigo 354.°
Dever de segredo

1 - Os 6rgdos da CM VM, os seus titulares, os trabalhadores da CMVM e as pessoas que
Ihe prestem, directa ou indirectamente, a titulo permanente ou ocasional, quaisquer
servicos ficam sujeitos a segredo profissional sobre os factos e os elementos cujo
conhecimento lhes advenh  a do exercicio das suas fun¢des ou da prestacao de servicos,
ndo podendo revelar nem utilizar em proveito préprio ou alheio, directamente ou por
interposta pessoa, as informagfes que tenham sobre esses factos ou elementos.

2 - O dever de segredo mantém  -se apés a cessacdo das fungdes ou da prestagéo de
servicos pelas pessoas a ele sujeitas.

3 - Os factos ou elementos sujeitos a segredo s6 podem ser revelados mediante
autorizagdo do interessado, transmitida a CMVM, ou noutras circunstancias previstas
nalei.

4 - O dever de segredo ndo abrange factos ou elementos cuja divulgacéo pela CMVM
seja imposta ou permitida por lei.

Artigo 355.°
Troca de informac6es

1 - Quando seja necessario para o exercicio das respectivas funcdes, a CMVM pode
trocar informagd es sobre factos e elementos sujeitos a segredo com as seguintes
entidades, que ficam igualmente sujeitas ao dever de segredo:

a) Banco de Portugal e Instituto de Seguros de Portugal;

b) Entidades gestoras de mercados regulamentados e de sistemas de nego ciacdo
multilateral

c) Entidades gestoras de sistemas de liquidacdo, de camara de compensacdo, de
sistemas centralizados de valores mobiliarios e contrapartes centrais;

d) Autoridades intervenientes em processos de faléncia, de recuperacao de empresa
ou de saneamento das entidades referidas nas alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 359.%;



e) Entidades gestoras de fundos de garantia e de sistemas de indemnizacdo dos
investidores;

f) Auditores e autoridades com competéncia para a sua supervisao.

2 - A CMVM pode também trocar informacdes, ainda que sujeitas a segredo, com as
seguintes entidades:

a) A Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, a Autoridade
Bancéria Europeia e a Autoridade Europeia dos Seguros e PensGes Complementares
de Reforma;

b) O Comité Europeu do Risco Sistémico;

¢) O Banco Central Europeu e o Sistema Europeu de Bancos Centrais;

d) As autoridades de supervisdo dos Estados membros da Unido Europeia ou as
entidades que ai exer¢cam fun¢des equivalentes as referidas no ndmero anterior.

3 - A CMVM pode ainda trocar informacdes com as autoridades de supervisdo de
Estados que ndo sejam membros da Comunidade Europeia e com as entidades que ai
exercam fungBes equivalentes as referidas no n.° 1, se, e na medida em que, for
necessario para a supervisao dos mercados de instrumentos financeiros e para a
supervisdo, em base individual ou consolidada, de intermediarios financeiros.

Artigo 356.°
Tratamento da informacédo
1 - As informacdes recebidas pela CMVM nos termos do artigo anterior s6 podem ser
utilizadas:

a) Para exame das condi¢des de acesso a actividade dos intermediérios financeiros;

b) Para supervisdo, em base individual ou consolidada, da actividade dos
intermediérios financeiros e para supervisdo dos mercados de | nstrumentos
financeiros;

¢) Para instrucé@o de processos e para aplicacdo de sancoes;

d) No ambito de recursos interpostos de decisfes do Ministro das Financas, da CMVM,

do Banco de Portugal ou do Instituto de Seguros de Portugal, tomadas nos termos das

disposicdes aplicaveis as entidades sujeitas a respectiva supervisao;

e) Para dar cumprimento a deveres legais de colaboracdo com outras entidades ou
para o desenvolvimento de acc¢des de cooperagéo;

f) No ambito do procedimento de mediacédo de conflitos previsto nos artigos 33.° e
34.°

2 - A CMVM s6 pode comunicar a outras entidades informacdes que tenha recebido



das entidades referidas no n.° 2 do artigo anterior com o consentimento expresso
dessas entidades.

3 - As entidades que nos termos do nimer o0 anterior recebam informac¢des da CMVM
ficam sujeitas a dever de segredo com o contelido previsto no artigo 354.°

4 - E licita a divulgacdo de informacdes em forma sumaria ou agregada que nao
permita identificacao individual.

Artigo 357.°
Boletimda CMV M

A CMVM edita periodicamente um boletim, onde s&o publicados, nomeadamente:
a) Os seus regulamentos e instrucdes;
b) As recomendacdes e 0s pareceres genericos;
c) As decisdes de autorizacgéo;
d) As decisdes de registo, se o registo for publico.
CAPITULO Il
Supervisao

Seccéo |
Disposicdes Gerais

Artigo 358.°
Principios

A supervisdo desenvolvida pela CMVM obedece aos seguintes principios:
a) Protecc¢éo dos investidores;

b) Eficiéncia e regularidade de funcionamento dos mercados de instrumento
financeiros;

¢) Controlo da informacao;

d) Prevencéo do risco sistémico;

e) Prevencdo e repressao das actuacgdes contrarias a lei ou a regulamento;

f) Independéncia perante quaisquer entidades sujeitas ou ndo a sua supervisao.

Artigo 359.°
Entid ades sujeitas a supervisdo da CMVM

1 - No ambito das actividades relativas a instrumentos financeiros, estdo sujeitas a
supervisdo da CMVM, sem prejuizo das competéncias atribuidas a outras autoridades,
as seguintes entidades:



a) Entidades gestoras de m ercados regulamentados, de sistemas de negociacéo
multilateral, de sistemas de liquidacdo, de camara de compensacdo, de sistemas
centralizados de valores mobilidrios e contrapartes centrais;

b) Intermediarios financeiros e consultores para investimento;
¢) Emitentes de valores mobiliarios;

d) Investidores qualificados referidos nas alineas a) a f) do n.° 1 do artigo 30.° e
titulares de participacdes qualificadas;

e) Fundos de garantia e sistemas de indemnizacao dos investidores e respectivas
entidade s gestoras;

f) Auditores registados na CMVM;
0) Sociedades de titularizacéo de créditos;

h) Sociedades de capital de risco, sociedades de empreendedorismo social e
sociedades de investimento alternativo especializado;
i) Entidades que se proponham a celebrar ou mediar contratos de seguro ligados a
fundos de investimento ou a comercializar contratos de adeséo individual a fundos de
pensdes abertos, no ambito destas actividades;

j) Titulares de posic¢Bes curtas relevantes sobre acdes e divida soberana e adquirentes
de protecdo em swaps de risco de incumprimento soberano;

k) Participantes, operadores, gestores de mercados de licencas de emissao e produtos
derivados de licencas de  emisséo, leiloeiros e supervisores de leildes de licencas de
emisséo;

I) Administradores de indices de referéncia de quaisquer instrumentos financeiros e 0s

contribuidores de  informacgéo e dados para esses indices;

m) Outras pessoas que exercam, a titulo p rincipal ou acessorio, actividades
relacionadas com a emissao, a distribui¢cdo, a negociagéo, o registo ou o depésito de
instrumentos financeiros ou, em geral, com a organizacdo e o funcionamento dos
mercados de instrumentos financeiros.

2 - As pessoas ou entidades que exercam actividades de caracter transnacional ficam
sujeitas a supervisdo da CMVM sempre que essas actividades tenham alguma conexao
relevante com mercados regulamentados, sistemas de negociacdo multilateral,
operac¢fes ou instrumentos financ eiros sujeitos a lei portuguesa.

3 - As entidades sujeitas a supervisdo da CMVM devem prestar -Ihe toda a colaboracéo
solicitada.

Artigo 360.°
Procedimentos de supervisdo

1 - No ambito das suas atribuicbes de supervisdo, a CMVM pode adoptar, além de
outros previstos na lei, os seguintes procedimentos:



a) Acompanhar a actividade das entidades sujeitas a sua supervisao e o funcionamento

dos mercados de instrumentos financei ros, dos sistemas de liquidacdo de instrumentos
financeiros, de cadmara de compensacdo, de contraparte central e dos sistemas
centralizados de valores mobiliarios;

b) Fiscalizar o cumprimento da lei e dos regulamentos;

c) Aprovar os actos e conceder as a utorizagBes previstas na lei;

d) Efectuar os registos previstos na lei;

e) Instruir os processos e punir as infraccdes que sejam da sua competéncia;

f) Dar ordens e formular recomendacdes concretas;

g) Difundir informacdes;

h) Publicar estudos.

i) Avaliar e divulgar regularmente, apos consulta aos interessados, as praticas de
mercado que podem ou ndo ser aceites, reapreciando -as quando necessario, bem
como as suas caracteristicas, termos e condi¢des de conformidade com o0s principios
consagrados no artigo 358.° e com o restante quadro legal e regulamentar aplicavel,
comunicando a respectiva decisdo ao Comité das Autoridades de Regulamenta¢éo dos

Mercados Europeus de Valores Mobiliarios.

2 - Os poderes referidos na alinea e€) do n.° 1 sédo exercido s em relagdo a quaisquer
pessoas, ainda que nao incluidas no &mbito do n.° 1 do artigo 359.°

3 - Para efeito do disposto na alinea i) do n.° 1, a CMVM deve ter em conta,
nomeadamente, os principios constantes do artigo 358.°, os possiveis efeitos das
praticas em causa sobre a liquidez e eficiéncia do mercado, a sua transparéncia e
adequacdo a natureza dos mercados e aos processos de negociacdo adoptados, a
interacgdo entre diferentes mercados, a nivel nacional e internacional, e os diversos
riscos que pod em estar associados as mesmas.

Artigo 361.°
Exercicio da supervisao

1 - No exercicio da supervisdo, a CMVM pratica 0s actos necessarios para assegurar a
efectividade dos principios referidos no artigo 358.°, salvaguardando tanto quanto
possivel a autonomia das entidades sujeitas a sua supervisao.

2 - No exercicio da supe rvisdo, a CMVM disp8e das seguintes prerrogativas:

a) Exigir quaisquer elementos e informacdes e examinar livros, registos e documentos,
nédo podendo as entidades supervisionadas invocar o segredo profissional;

b) Ouvir quaisquer pessoas, intimando -as p ara o efeito, quando necessario;

c) Determinar que as pessoas responsaveis pelos locais onde se proceda a instrucao
de qualquer processo ou a outras diligéncias coloquem a sua disposi¢ao as instalacfes



de que o0s seus agentes care¢cam para a execucdo dessas tarefas, em condicdes
adequadas de dignidade e eficiéncia;

d) Requerer a colaboragcdo de outras pessoas ou entidades, incluindo autoridades
policiais, quando tal se mostre necessario ou conveniente ao exercicio das suas
funcdes, designadamente em caso de resisténcia a esse exercicio ou em razdo da
especialidade técnica das matérias em causa;

e) Substituir -se as entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de
negociacdo multilateral, de sistemas de liquidacdo, de camara de compensacao, de
sistemas centralizados de valores mobiliarios e as contrapartes centrais quando estas
ndo adotem as medidas necessarias a regularizacdo de situagBes andmalas que
ponham em causa o regular funcionamento do mercado, da atividade exercida ou os
interesses dos investidores;

f) Substituir -se as entidades supervisionadas no cumprimento de deveres de
informacéo;

g) Divulgar publicamente o facto de um emitente ndo estar a observar os seus deveres.

3 - Nas situagBes previstas no n.° 1 e nas alineas a), b) e ¢) d 0 n.° 2, as pessoas
singulares ou colectivas em causa ficam sujeitas ao dever de nao revelar a clientes ou

a terceiros o teor ou a ocorréncia do acto praticado.

4 - Nos recursos das decisdes tomadas pela CMVM, no exercicio dos poderes de
supervisdo, pres ume-se, até prova em contrario, que a suspensdo da eficacia

determina grave lesdo do interesse publico.

Artigo 362.°
Supervisdo continua

A CMVM acompanha de modo continuo a actividade das entidades sujeitas a sua
supervisao, ainda que ndo exista qualquer suspeita de irregularidade.

Artigo 363.°
Supervisao prudencial

1 - Estéo sujeitas a supervisao prudencial da CMVM:

a) As entidades ge storas de mercados regulamentados, de sistemas de negociacéo
multilateral, de sistemas de liquidacdo, de camara de compensacgdo, de sistemas
centralizados de valores mobiliarios e as contrapartes centrais;

b) As instituicBes de investimento colectivo;

c) As entidades gestoras de fundos de garantia e de sistemas de indemnizacdo dos
investidores.

2 - A supervisdo prudencial é orientada pelos seguintes principios:

a) Preservacédo da solvabilidade e da liquidez das instituicbes e prevencédo de riscos
propri os;



b) Prevencao de riscos sistémicos;

c) Controlo da idoneidade dos titulares dos 6rgéos de gestéo, das pessoas que dirigem
efetivamente a atividade e dos titulares de participacdes qualificadas, de acordo com
os critérios definidos no artigo 30.° -D do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e
das Sociedades Financeiras, = com as devidas adaptacdes;

d) Controlo dos demais requisitos relativos aos dos titulares de 6rgédos de gestdo e as
das pessoas que dirigem efetivamente a atividade, designadamente a qualificacéo
profissional e a disponibilidade, que sejam exigidos de acordo com a re spetiva
legislacdo complementar

3 - Para efeitos do disposto no nimero anterior, as entidades referidas no n.° 1 sédo
obrigadas a prestar a CMVM as informacbes que esta considere necessarias a
verificacdo, nomeadamente, do seu grau de liquidez e de solvabilidade, dos riscos em
qgue incorre m, incluindo o nivel de exposi¢do a diferentes tipos de instrumentos
financeiros, das préticas de gestdo e controlo dos riscos a que estdo ou possam vir a
estar sujeitas e das metodologias adoptadas na avaliacdo dos seus activos, em
particular daqueles que nao sejam transaccionados em mercados de elevada liquidez
e transparéncia.

4 - A CMVM, através de regulamento, concretiza o disposto nos niimeros anteriores. 4

Artigo 364.°
Fiscalizagcéo

1 - No exercicio de poderes de fiscalizagao, a CMVM:

a) Efectua as inspec¢gBes que entenda necessarias as entidades sujeitas a sua
supervisao;

b) Realiza inquéritos para averiguagdo de infraccdes de qualquer natureza cometidas
no ambito do mercado de instrumentos financeiros ou que afectem o seu normal
funcionamento;

c) Executa as diligéncias necessarias ao cumprimento dos principios referidos no artigo
358.°, nomeadamente perante as operac¢des descritas no artigo 311.°

2 - A CMVM participa as entidades competentes as infraccbes de que tome
conhecimento e cujainstr  ugdo e san¢do ndo se enquadrem na sua competéncia.

Artigo 365.°
Registos

1 - Os registos efectuados pela CMVM visam o controlo de legalidade e de
conformidade com os regulamentos dos factos ou elementos sujeitos a registo e a
organizacdo da superviséo.

2 - Os registos efectuados pela CMVM sao publicos, salvo quando da lei resulte o
contrario.

3 - Os documentos que tenham servido de base aos registos sdo publicos, salvo
guando contenham dados pessoais que ndo constem do registo ou este tenha sido



efectuado no &mbito de processo de contra -ordenacgédo ou de averiguacfes ainda em
Curso ou que, por qualquer outra causa, estejam sujeitos a segredo.

4 - A CMVM define, através de regulamento, os termos do acesso publico aos registos
e documentos a que se refe  rem 0s ndmeros anteriores.

5 - A CMVM mantém um registo das sancdes principais e acessorias aplicadas em
processos de contra -ordenacao, que ndo é acessivel ao publico.

6 - Os registos efectuados pela CMVM podem ser integrados e tratados em aplicacdes
informaticas, nos termos e com os limites da lei sobre proteccao de dados pessoais.

Artigo 366.°
Superviséo relativa a publicidade e clausulas contratuais gerais

1 - Compete & CMVM fiscalizar a aplicagao da legislacdo sobre publicidade e clausulas
contratuais gerais relativamente as matérias reguladas no presente Cadigo, instruindo

0s processos de contra  -ordenacao e aplicando as respectivas sangdes.

2 - Emrelacd o a material publicitario ilegal a CMVM pode ordenar:

a) As modificagfes necessarias para por termo a ilegalidade;

b) A suspenséo da ac¢éo publicitaria;

¢) A imediata publicacdo pelo responséavel de rectificacdo apropriada.

3 - Cada periodo de suspensao da accao publicitaria ndo pode ser superior a 10 dias
Uteis.

4 - Verificado o incumprimento da ordem a que se refere a alinea c) do n.° 2, pode a

CMVM, sem prejuizo das sanc¢bes aplicaveis, substituir -se ao infractor na préatica do
acto.
Artigo 367.°

Difusdo de informactes
1 - A CMVM organiza um sistema informatico de difusdo de informacéo acessivel ao
publico que pode integrar, entre outros aspetos, elementos constantes dos seus
registos, decisdes com interesse publico e outra informacéo que |lh e seja comunicada
ou por si aprovada, designadamente, informacéo privilegiada nos termos do artigo
248.° -A, participac6es qualificadas, documentos de prestacéo de contas e prospetos.
2 - Os prospectos referidos no niumero anterior devem ser mantidos aces siveis, pelo

menos, durante um ano.

3 - A CMVM disponibiliza 0 acesso ao sistema previsto no n.° 1 através do ponto de
acesso eletronico europeu previsto no artigo 21.° -A da Diretiva n.° 2004/109/CE, do
Parlamento Europeu e Conselho, de 15 de dezembro de 2004



Artigo 368.°
Despesas de publicacéo

Constitui titulo executivo a declaragdo do conselho directivo da CMVM atestando a
realizacdo de despesas com publicacdes que, segundo a lei, possam por ela ser
promovidas a expensas de entidades sujeitas a sua supervisao.

Seccéo
Comunicacéo de Informa ¢do para efeitos de superviséo

Artigo 368.° -A
Informacdes, provas e denuncias enviadas a CMVM

1 - Qualquer pessoa que tenha conhecimento de factos, provas ou informacdes
relativas a infragdes previstas no presente Cédigo e sua regulamentagéo, bem como a
violacdo de deveres consagrados em outras leis, nacionais ou da Unido Europeia, e
sua regulamentacdo, que digam respeito as matérias referidas no n.° 3 do artigo
388.%, pode comunicA  -los a CMVM.

2 - Os factos, provas ou informacdes podem dizer respeito a infracdes ja consumadas,
gue estejam a ser executadas ou que, a luz dos elementos disponiveis, se possa prever
com probabilidade que venham a ser praticadas.

3 - Os elementos recebidos podem ser usados para qualquer uma das finalidades
previstas no artigo 358.° do presente Codigo e podem ser enviados pela CMVM a
gualquer entidade com quem mantenha relacdes legais de colabora¢éo ou cooperacéao.

4 - As informages, provas e denudncias de infragbes podem ser comunicadas a CMVM
em regime de anonimato ou com ide ntificagcdo do denunciante.

5 - Alidentificacdo de quem apresenta a dentncia ou fornece as informac¢des ou provas
referidas neste artigo, bem como a identificacdo da entidade para quem essa pessoa
trabalha, é facultativa e, caso exista, ndo pode ser revelad a, exceto se tal for
autorizado por escrito por essa pessoa, se for imposto por lei expressa ou se for
determinado por um tribunal, nos termos previstos no Coédigo de Processo Penal para

o regime de quebra de segredo profissional.

6 - As comunicagfes de in formacdes, provas e denudncias apresentadas ao abrigo do
disposto neste artigo que ndo sejam falsas e apresentadas de ma -fé constituem
condutas licitas e ndo podem, por si s6, servir de fundamento a instauracado de
qualquer procedimento disciplinar, civil, ¢ ontraordenacional ou criminal, contra quem
apresentou a denuncia ou forneceu a CMVM as informac8es e provas em causa, hem

podem ser usadas para desvalorizar qualquer componente do estatuto do trabalhador

em causa.

7 - Presume -se que viola o disposto no na mero anterior qualquer processo disciplinar,
civil ou criminal, ou qualquer outra decisdo que desvalorize o estatuto do trabalhador,

gue tenha sido iniciado ou executado pelo empregador apos a data da apresentacéo

da dendncia, das provas ou das informacgdes

8 - Sem prejuizo da eventual responsabilidade criminal, a comunicacdo de
informacdes, de factos ou o envio de provas a CMVM que sejam falsos constitui
contraordenagdo muito grave.



9 - Se os factos, as provas ou as informacfes comunicadas disserem respe ito a
infracdes da eventual competéncia de outras entidades, a CMVM informa de tal facto

a pessoa que os apresentou, cabendo a esta a decisdo de os enviar a entidade
competente.

Artigo 368.° -B
Sistema e procedimentos de rececao de informacdes, provas e de nancias

1 - A CMVM organiza um sistema de recec¢éo e tratamento da informacéao referida no

artigo anterior, designadamente através de atendimento presencial e de canais
informaticos, postais, eletronicos ou telefonicos especificos para o efeito, garantindo a
seguranca e a confidencialidade da informacéo recebida, bem como a protecao dos

dados pessoais do denunciante e do denunciado pela pratica da infracdo, nos termos

da legislacdo aplicavel em matéria de protecdo de dados pessoais e do presente

Cadigo.

2 - A CMVM atribui internamente nas suas unidades organicas funcfes especificas de
informacéo sobre os procedimentos de denuncias, provas e informacdes sobre
infragBes, de rececéo e tratamento das mesmas e de contacto com 0s denunciantes.

3 - ACMVM da conhe cimento por escrito ao denunciante da rece¢éo de informacgdes,
provas ou denuncias, em formato eletronico ou por carta, caso este tenha indicado um
contacto para o efeito, exceto se 0 denunciante tiver expressamente declarado o
oposto ou se for previsivel q ue tal comunicacéo possa pbér em causa o0 seu anonimato.

4 - A CMVM pode requerer a prestacdo de esclarecimentos ou elementos adicionais
sobre a informacéo prestada na denuncia se tiver conhecimento da identidade do
denunciante.

5 - Caso o denunciante tenha indicado um contacto para esse efeito, a CMVM informa
o denunciante, se este o solicitar e assim que for possivel, sobre a instauracdo de
processo de contraordenacao, se tal se vier a verificar, e da prolacdo da deciséo final

do mesmo, sem prejuizod o respeito pelo regime do segredo de justica.

6 - Os canais de rece¢do de informacdes, provas e dendncias sdo autébnomos e
independentes dos canais gerais de comunicacdo da CMVM e tém, pelo menos, as
seguintes caracteristicas:

a) Respeitam a segregacé@o re lativamente aos demais canais de comunicacdo da
CMVM;

b) Asseguram a completude, a integridade e a confidencialidade da informacéo;
¢) Previnem o acesso a informacao por pessoas nado autorizadas para o efeito;
d) Asseguram a conservacgao duradoura da info rmacéo recebida.

7 - A CMVM assegura 0 envio para os canais de rececao referidos no nimero anterior,
sem alterac6es, das comunicacgdes de infrac6es recebidas por outros meios.

8 - A CMVM regista e documenta, por escrito ou por gravagcao audio, em suporte
duradouro, as dendncias presenciais ou telefénicas, podendo proceder a gravacao da



chamada, salvo se o denunciante manifestar expressamente oposi¢céo a essa forma de
registo.

9 - Caso a denuncia nao seja anénima e tenha sido registada em suporte escrito, o
denunciante pode ter acesso a esse documento, solicitar retificacdes ao seu contetddo
e assinar a transcricdo ou ata escrita do contacto, se estiver de acordo com o contetido
da mesma.

10 - A CMVM mantém um registo de todas as denudncias, informagcBes e prova S
recebidas ao abrigo do presente artigo, as quais sdo conservadas num arquivo fisico
ou informatico seguro que garanta a integridade e a confidencialidade da informacéo.

11 - A CMVM pode desenvolver, por regulamento, as matérias referidas no presente
art igo, designadamente o regime de anonimato das denulncias, os tipos e o modo de
funcionamento dos canais de comunicacdo especificos para a transmissdo de
informacéo, prova e rececdo de denuncias de infragbes, os requisitos dos arquivos
fisicos e informaticos  de conservagdo dos elementos recebidos e da informacgéo neles
contida e os requisitos de acesso interno ao sistema de conservagéo e armazenamento

de informag®es, provas e denlncias.

12 - A CMVM revé os procedimentos referidos no n.° 2, pelo menos, a cada dois anos.

Artigo 368.° -C
Informacao sobre rececao de informacdes, provas e dendncias

1 - A CMVM disponibiliza, no respetivo sitio na Internet, pelo menos, a seguinte
informacéo sobre a recec¢do de informagdes, provas e dendncias:

a) Os canais de comunicacdo especificos de rececdo de informacdes, provas e
denuncias;

b) Os procedimentos legais, regulamentares e internos aplicaveis a recec¢do de
denuncias, provas e informacoes;

c) O regime de confidencialidade aplicavel;

d) Os procedimentos de prot  ec¢do do trabalhador que apresente denuncias, forneca
provas ou preste informac6es sobre infrages;

e) O regime e pressupostos de exoneracao de responsabilidade de natureza criminal,
contraordenacional ou civil, pela revelagéo de informacéo confidencial.

2 - A informagdo referida no numero anterior é comunicada pela CMVM ao
denunciante, antes ou no momento da realizacdo da dendncia, entrega de provas ou
prestacéo de informacdes.

3 - A CMVM pode definir, por regulamento, a publicacdo e prestacdo de informa céo
adicional sobre o regime de denuncias, entrega de provas e prestacao de informacdes
referido neste artigo.



Artigo 368.° -D
Confidencialidade

1 - No caso de transmissao de informacao relativa a denuncia, a confidencialidade da
identidade do denunciante é assegurada e preservada pela CMVM, exceto nos casos
em que esta seja obrigada a revelar essa identidade por forca de lei expressa ou
decisao judicial.

2 - O regime previsto no ndmero anterior € aplicavel, com as devidas adaptacfes, a
identid ade do denunciado, sendo de qualquer forma licito o uso dessa informacéo pela
CMVM na instrucdo de processos contra o denunciado.

3 - A CMVM assegura que o denunciante tem conhecimento dos casos referidos na
parte final do n.° 1.

Artigo 368.° -E
Protecdo do denunciante e cooperagao

1 - ACMVM coopera e troca informagdes e elementos com autoridades administrativas

ou judiciais, no ambito de procedimentos administrativos ou judiciais de protecéo de
trabalhadores contra discriminacao, retaliagdo ou outras fo rmas de tratamento ndo
equitativo, por parte do empregador, que estejam relacionados com a apresentacao

de dendncias, provas ou informag8es de infracdes & CMVM.

2 - Ao denunciante é assegurada, designadamente:

a) A prestacdo de informacao sobre meios de tutela jurisdicional ou administrativa de
protecdo do denunciante contra discriminagdo, retaliagdo ou outras formas de
tratamento ndo equitativo por parte da entidade empregadora por forca da
apresentacdo de denuncia; e

b) A certificacdo da condicdo de de nunciante por parte da CMVM.
3 - Ao denunciante que, por qualquer forma, intervenha em processo criminal ou

contraordenacional relacionado com a denuncia apresentada a CMVM ¢é aplicavel o
regime de protecdo das testemunhas, com as devidas adaptacdes.

CAPITULO Il
Regulacéo

Artigo 369.°
Regulamentos da CMVM

1 - A CMVM elabora regulamentos sobre as matérias integradas nas suas atribui¢cdes
e competéncias.

2 - Os regulamentos da CMVM devem observar os principios da legalidade, da
necessidade, da clareza e  da publicidade.

3 - Os regulamentos da CMVM sao publicados na 2.2 série do Diario da Republica,
entrando em vigor na data neles referida ou cinco dias apés a sua publicacao.



4 - Os regulamentos da CMVM que incluam matérias relativas a um determinado
mercado regulamentado ou sistema de negociacdo multilateral ou aos instrumentos
financeiros nele negociados sdo também divulgados no boletim desse mercado ou
sistema.

5 - Os regulamentos da CMVM que apenas visem regular procedimentos de caracter
interno d e uma ou mais categorias de entidades denominam -se instrucdes, ndo sdo
publicados nos termos dos numeros anteriores, sdo notificados aos respectivos
destinatarios e entram em vigor cinco dias ap0s a notificacéo ou na data nelas referida.

Artigo 370.°
Recomendac®es e pareceres genéricos

1 - A CMVM pode emitir recomendacdes genéricas dirigidas a uma ou mais categorias
de entidades sujeitas a sua supervisao.

2 - A CMVM pode formular e publicar pareceres genéricos sobre questfes relevantes
gue lhe sejam colocadas por escrito por qualquer das entidades sujeitas a sua
supervisao ou pelas respectivas associaces.

Artigo 371.°
Publicacdo consolidada de normas

A CMVM publica anualmente o texto actualizado das normas legais e regulamentares
respeitantes as matérias reguladas neste Cédigo e em legisla¢cdo complementar.

Artigo 372.°
Auto -regulagéo

1 - Nos limites da lei e dos regulamentos, as entidades gestoras dos mercados
regulamentados, dos sistemas de negociacdo multilateral, dos sistemas de liquidacao,

das camaras de compensacéo, dos sistemas centralizados de valores mobilidrios e as
contrapartes centrais podem regular autonomamente as atividades por si geridas

2 - As regras estabelecidas nos termos do nimero anterior que nao sejam sujeitas a
registo, assim como aquelas que constam de cédigos deontolégicos aprovados por
entidades gestoras e por associacdes profissionais de intermediarios financeiros,
devem ser comunicadas a CMVM.

CAPITULO IV
Cooperacédo

Artigo 373.°
Principios

Além daqueles que séo referidos no artigo 358.°, a cooperacao desenvolvida pela
CMVM deve obedecer aos principios de reciprocidade, de respeito pelo segredo
profissional e de utilizag  &o restrita da informacéo para fins de superviséo.



Artigo 374.°
Cooperacao com outras autoridades nacionais

1 - Em relagdo a entidades que estejam também sujeitas a supervisdo por outras
autoridades, designadamente o Banco de Portugal e o Instituto de Seguros de
Portugal, a CMVM e essas autoridades cooperam entre si para o exercicio coordenado

dos respectivos poderes de superviséo e de regulacao.

2 - A cooperacéo referida no nimero anterior tem caracter regular e pode traduzir -se:

a) Na elaboracao e aprovacédo de regulamentos, quando a lei Ihes atribua competéncia
conjunta;

b) Na realizacédo de consultas muituas;

c) Na troca de informagfes, mesmo quando sujeitas a segredo profissional,
d) Na realizacdo de actos de fiscalizacéo co njunta;

e) No estabelecimento de acordos e de procedimentos comuns.

Artigo 375.°
Cooperacao com outras instituicdes nacionais

1 - As entidades publicas ou privadas que tenham poderes de intervengdo sobre
qualquer das entidades referidas no artigo 359.° devem cooperar com a CMVM para o
exercicio, por esta, dos seus poderes de superviséo.

2 - Os acordos que sejam celebrados ao ab rigo do disposto no nimero anterior sdo
publicados no boletim da CMVM.

Artigo 376.°
Cooperacao com instituicdes congéneres estrangeiras

1 - No exercicio das suas atribui¢cdes, a CMVM coopera com as instituicbes congéneres
ou equiparadas de outros Estados

2 - A CMVM pode celebrar com as referidas instituicbes acordos bilaterais ou
multilaterais de cooperacéo, tendo nomeadamente em vista:

a) Recolha de elementos relativos a infrac¢cdes contra o mercado de instrumentos
financeiros e de outras cuja invest igacdo caiba no ambito das atribui¢des da CMVM;

b) Troca das informacdes necessarias ao exercicio das respectivas funcdes de
supervisao ou de regulacéo;

¢) Consultas sobre problemas suscitados pelas respectivas atribuicfes;
d) Formacédo de quadroset  roca de experiéncias no A&mbito das respectivas atribuicdes.

3 - Os acordos a que se refere 0 nimero anterior podem abranger a participacéo
subordinada de representantes de instituicbes congéneres de Estado estrangeiro em



actos da competéncia da CMVM, qua ndo haja suspeita de violacdo de lei daquele
Estado.

4 - A cooperacao a que se refere o presente artigo deve ser desenvolvida nos termos
da lei, do direito comunitario e das convencdes internacionais que vinculam o Estado
Portugués.

51 A CMVM comunica a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
a celebragéo de acordos de cooperacao para a troca de informacdes com instituicdes
congéneres ou equiparadas de Estados que ndo sejam membros da Unido Europeia.

6 -O disposto no presente artigo € aplicavel, com as necessarias adaptacles, as
relacdes decorrentes da participacdo da CMVM em organizacdes internacionais.

Artigo 377.°
Cooperacao e assisténcia no quadro da Unido Europeia
1 - Sem prejuizo do disposto no artigo anterior, a CMVM coopera ainda com as
instituicbes congéneres dos Estados Membros da Unido Europeia e presta -lhes

assisténcia para o exercicio das respetivas fungcbes de supervisdo e investigacao,
nomeadamente no que respeita ao abuso de informagéo, a manipulacéo de mercado
e a violagao do dever de defesa do mercado.

2 - A pedido da instituicdo congénere, a CMVM comunica imediatamente qualquer
informacéo solicitada para efeito do disposto no nimero anterior e, caso tal nao seja
possivel, comunica os motivos desse facto, ado ptando, se necessario, as medidas
adequadas para recolher as informacdes solicitadas.

3 - ACMVM pode recusar dar seguimento a um pedido de informacdes

a) Se a comunicagdo de ssas informag@es for suscetivel de prejudi car a soberania, a
seguranca ou a ordem  puUblica nacionais ou de prejudicar a sua prépria investigacéo,
as suas at ividades de fiscalizagdo ou uma investigacao penal; ou

b) Se estiver em curso um processo judicial ou existir sentenca transitada em julgado
relativamente aos mesmos factos e as mesmas pessoas perante o0s tribunais
portugueses.

4 - No caso da recusa prevista no nimero anterior, a CMVM notifica a instituicao

requerente e a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados,
fornecendo -lhes informagbes tdo pormenorizadas quanto possivel sobre os referidos
processos ou sentencgas.

5 - A solicitagdo da instituicdo congénere prevista no n.° 1 e no ambito das fun¢des ai
previstas, a CMVM promove no territério nacional e sob a sua direc¢céo as a veriguacoes
e diligéncias necessérias para apurar factos que constituam um ilicito nesse Estado
membro, podendo autorizar representantes da instituicdo requerente, auditores ou

outros peritos a acompanhar ou a efectuar as diligéncias.

6 - ACMVM pode rec usar dar seguimento a um pedido de realizacdo de uma diligéncia
ou do seu acompanhamento por representantes da instituicdo requerente nos casos
previstos no n.° 3.



7 - Se a CMVM tiver conhecimento de actos que possam constituir um dos ilicitos
previstos no n.° 1 que estejam a ser ou tenham sido praticados no territério de outro
Estado membro, ou que afectem instrumentos financeiros negociados no territdrio de
outro Estado membro, notifica a instituicdo congénere desse Estado membro, sem
prejuizo dos seus poderes de investigacao e perseguicao dos ilicitos em causa.

8 - Se a CMVM receber da instituicdo congénere de outro Estado membro notificacéo
analoga a prevista no nimero anterior, comunica a institui¢géo notificante os resultados

das diligéncias efectua das na sequéncia da notificacdo e outros desenvolvimentos
relevantes.

9 - Nos casos previstos nos n.os 7 e 8, a CMVM e as instituicdes congéneres que sejam
competentes para a investigacao e perseguicao dos ilicitos em causa consultam -se
mutuamente acerca  das medidas a adoptar.

10 - A CMVM pode comunicar & Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados as situacbes em que um pedido de informacdo, de realizacdo de uma
diligéncia ou de acompanhamento de representantes da CMVM a uma diligéncia,
apresentado a uma instituicdo congénere, seja rejeitado ou ndo seja atendido num
prazo razoavel.

11 - A CMVM estabelece com as entidades congéneres 0os mecanismos de consulta e
de articulacéo necessarios ao cumprimento do disposto na alineai)don.1en on.°
3 do artigo 360.°

Artigo 377.° -A
Medidas cautelares na cooperag¢éo internacional

1 - Quando a CMVM verificar que foram violados deveres relativos & comunicacgao e a
divulgacdo de participacdes qualificadas, a elaboracdo de um prospecto de oferta
pub lica ou de admisséo, a divulgacdo de informacdo periédica e a atuacdo de um
mercado regulamentado ou de um sistema de negociacdo multilateral, d4 disso
conhecimento a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados, bem
como a autoridade do Esta  do membro de origem do emitente ou, no caso de infracéo

cometida por mercado regulamentado ou sistema de negociacdo multilateral, a
autoridade do Estado que lhe tenha concedido autorizagao.

2 - Se a autoridade competente ndo tomar as providéncias solicit adas ou estas forem
inadequadas e o titular de participacdo qualificada, o emitente, o intermediéario
financeiro responsavel pela oferta publica, o mercado regulamentado ou o sistema de
negociacdo multilateral persistir na infraccdo das normas aplicaveis, a CMVM, apés
informar desse facto a autoridade competente, toma as providéncias que entenda
convenientes no intuito de proteger os investidores e o bom funcionamento dos
mercados.

3 - Para efeitos do disposto no niimero anterior, a CMVM pode impedir que o mercado
regulamentado ou o sistema de negociacdo em causa continuem a disponibilizar, no

territdrio portugués, mecanismos de acesso e negociagao por membros estabelecidos

em Portugal.

4 & As providéncias tomadas pela CMVM ao abrigo do disposto no n.° 2 séo



comunicadas a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados e a
Comissédo Europeia com a maior brevidade possivel.

Artigo 377.° -B
Cooperacédo no ambito do Sistema Europeu de S upervisores Financeiros

1 - A CMVM coopera com a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados, prestando -lhe a informacgdo necessdria ao exercicio das suas funcdes, nos
termos do artigo 35.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, de 24 de novembro de
2010.

2 - ACMVM comunica os acordos de delegacao de funcdes celebrados com instituicdes
congéneres dos Estados Membros da Unido Europeia a Comissdo Europeia, a
Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados e as instituicdes
congéneres dos demais Estados Membros.

3 - As decisdes condenatorias da CMVM relativas a contraordenacfes previstas nas
alineas b) e c) do n.° 3 do artigo 389.° e nos artigos 394.°, 395.°, 397.° e 398.° e
divulgadas pela CMVM sé&o simultaneamente comunicadas a Autoridade Europeia dos
Valores Mobilidrios e dos Mercados.

4 - As decisBes condenatérias da CMVM relativas a contraordenacfes previstas nas
alineas b) ec)don.°3 do artigo 389.° e nos artigos 394.°, 395.°, 397.° e 398.° séo

anualmente comunicadas a Autoridade E uropeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados sob a forma  agregada.

5 - A CMVM comunica a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
a informacéo relativa a decisdes judiciais que confirmem, alterem ou revoguem as
decisdes comunicadas nos  termos dos n.°s 3 e 4.

6 8 A CMVM coopera ainda com a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados, nos termos do artigo 422.° -A.

Artigo 377> -C
Cooperacédo

1 - A CMVM coopera com as instituicdes congéneres dos Estados membros ou com
inst ituicBes da Unido Europeia, no a&mbito da superviséo e fiscalizacdo do regime do
abuso de mercado, bem como no processamento de infracbes, nos termos do
Regulamento (UE) n.°596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril
de 2014, e respetiva  regulamentacéo e atos delegados.

2 - A CMVM coopera com instituicdes congéneres de outros Estados no ambito da
supervisdo e fiscalizacdo do regime do abuso de mercado, bem como no
processamento de infragBes, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados.

3 - A CMVM coopera com outras entidades, nacionais ou estrangeiras, de supervisao,
fiscalizacéo ou com competéncias ho mercado de licencas de emissdo o u nos mercados
de contratos de mercadorias & vista, no &mbito da superviséo e fiscalizagéo do regime



do abuso de mercado, bem como no processamento de infraces, nos termos do
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abr
de 2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados.



TITULO VI
Crimes e ilicitos de mera ordenacéao social

CAPITULO |
Crimes

SECCAO |
Crimes contra o mercado

Artigo 378.°
Abuso de informacéo

1 - Quem disponha de informacéo privilegiada:

a) Devido a sua qualidade de titular de um érgao de administracéo, de direcéo ou de
fiscalizacdo de um  emitente ou de titular de uma participagéo no respetivo capital ; ou

b) Em raz&o do trabalho ou do servico que preste, com caracter permanente ou
ocasional , a um emitente ou a outra entidade; ou

¢) Em virtude de profissédo ou funcao publica que exerca; ou

d) Que, por qualquer forma, tenha sido obtida através de um facto ilicito ou que
suponha a pratica de um facto ilicito;

e a transmita a alguém fora do ambito normal das suas fungbes ou, com base nessa
informacéo, negoceieou  aconselhe alguém a negociar em valores mobiliarios ou outros
instrumentos financeiros ou ordene a sua subscri¢ado, aquisicao, venda ou troca, direta

ou indiretamente, para siou para outrem, é punido com pena de prisdo até 5 anos ou
com pena de multa.

2 0 Quem, nas circunstancias previstas no nimero anterior, disponha de informacgéo
privilegiada e, com  base nessa informacdo, ordene ou aconselhe alguém a ordenar,
direta ou indiretament e, para si ou para outrem, a modificacdo ou o cancelamento de

ordem, é punido com pena de prisdo até 5 anos ou com pena de multa.

3 & Qualquer pessoa ndo abrangida pelo n.° 1 que, tendo conhecimento de uma
informacgéo privilegiada, a transmita a outrem ou, com base nessa informacéao,
negoceie ou aconselhe alguém a negociar em valores mobiliarios ou outros
instrumentos financeiros ou ordene a sua subscricdo, aquisi¢cdo, venda, troca ou a
modificacdo ou o cancelamento de ordem, direta ou indiretamente, para si ou para
outrem, € punida com pena de priséo até 4 anos ou com pena de multa até 240 dias.

4 8 Entende -se por informacéo privilegiada toda a informacéo nédo tornada publica
qgue, sendo precisa e dizendo respeito, direta ou indiretamente, a qualquer emitente
ou a valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros, seria idonea, se lIhe fosse
dada publicidade, para influenciar de maneira sensivel o seu pre¢o no mercado, nos
termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de

16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.

5 - Constitui igualmente informacdo privilegiada a informacdo relativa a ordens
pendentes sobre valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros transmitida



por clientes de intermedidri os financeiros, que  n&o seja publica, tenha carater preciso

e esteja direta  ou indiretamente relacionada com emitentes ou com instrumentos
financeiros, a qual, se Ihe fosse dada publicidade, seria idénea para influenciar de
maneira sensivel 0 seuprecoou o preco dos contratos de mercadorias a vista conexos.

6 - (Revogado.)

7 - Em relagdo aos instrumentos derivados sobre mercadorias, entende -se por
informac&o privilegiada toda a informac@o com caréater preciso que nao tenha sido
tornada publicae respeite, direta ou indiretamente, a um ou mais desses instrumentos
derivados ou a contratos de mercadorias a vista relacionados e que os utilizadores dos
mercados em que aqueles sdo negociados esperariam receber ou teriam direito a
receber em conformidade , respetivamente, = com as praticas de mercado aceites ou
com o regime de divulgacéo de informacado nesses mercados.

8 & Se as transacdes referidas nos n.os 1 a 3 envolverem a carteira de uma terceira
pessoa, singular ou coletiva, que ndo seja constituida arguida, esta pode ser
demandada no processo criminal como parte civil, nos termos previstos no Cédigo de
Processo Penal, para efeito da apreenséo das vantagens do crime ou da reparacao de
danos.

Artigo 378.° -A
Abuso de informag&o privilegiada relativa a licengas de emisséo

1 - Quem disponha de informagéo privilegiada:

a) Devido a sua qualidade de titular de um 6rgéo de administracéo, de dire¢do ou de
fiscalizag@o de um participante no mercado de licengas de emissé@o ou de titular de
uma participac@o nor  espetivo capital; ou

b) Em raz&do do trabalho ou do servico que preste, com caracter permanente ou
ocasional, a um participante no mercado de licencas de emissdo ou a outra entidade;
ou

¢) Em virtude de profissédo ou funcao publica que exerca; ou

d) Que, por qualquer forma, tenha sido obtida através de um facto ilicito ou que
suponha a pratica de um facto ilicito;

e a transmita a alguém fora do ambito normal das suas func¢des ou, com base nessa
informacéo, negoceie ou aconselhe alguém a negociar em leildes de licencas de
emissdo, em instrumentos financeiros relacionados com licencas de emissdo ou
produtos nelas baseados, ou apresente, altere ou cancele licitacdo que lhes diga

respeito, direta ou indiretamente, para si ou para outrem, é punido com pena de pr isdo
até 5 anos ou com pena de multa.

2 - Qualquer pessoa nao abrangida pelo nimero anterior que, tendo conhecimento de

uma informacé@o privilegiada, a transmita a outrem ou, com base nessa informacéo,

negoceie ou aconselhe alguém a negociar em leildes de licencas de emisséo, em
instrumentos financeiros relacionados com licencas de emissdo ou produtos nelas
baseados, ou apresente, altere ou cancele licitacdo que Ihes diga respeito, direta ou
indiretamente, para si ou para outrem, € punida com pena de prisdo até 4 anos ou
com pena de multa até 240 dias.



3 - Entende -se por informacéo privilegiada toda a informacéo néo tornada publica que,
sendo precisa e dizendo respeito, direta ou indiretamente, a licencas de emisséo ou
produtos leiloados com base nelas, ser ia idonea, se lhe fosse dada publicidade, para
influenciar de maneira sensivel o preco desses instrumentos ou de derivados com eles
relacionados, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu

e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e re spetiva regulamentagéo e atos delegados.

4 - E correspondentemente aplicavel o n.° 7 do artigo 378.°

Artigo 379.°

Manipulacéo do mercado
1 - Quem divulgue informacdes falsas, incompletas, exageradas, tendenciosas ou
enganosas, realize operagdes de natureza ficticia ou execute outras praticas
fraudulentas que sejam idéneas para alterar artificialmente o regular funcionamento
do mercado de valores mobilirios ou de outros instrumentos financeiros, é punido
com pena de prisdo até 5 anos ou com pena de multa.
2 0 Se a conduta descrita no numero anterior provocar ou contribuir para uma

alteragéo artificial do regular funcionamento do mercado, o agente é punido com pena
de prisao até 8 anos ou pena de multa até 600 dias.

3 0 Consideram -se idéneos para a lterar artificialmente o regular funcionamento do
mercado, nomeadamente, 0s atos que sejam suscetiveis de modificar as condicdes de
formacdo dos precgos, as condigBes normais da oferta ou da procura de valores
mobiliarios ou de outros instrumentos financeir os, as condicbes normais de
langcamento e de aceitacdo de uma oferta publica ou os atos suscetiveis de perturbar

ou atrasar o funcionamento do sistema de negociagéo.

47 (Revogado.)

5 - Os titulares do 6rgédo de administracéo e as pessoas responsaveis pela direccao ou
pela fiscalizagdo de areas de actividade de um intermediério financeiro que, tendo
conhecimento de factos descritos no n.° 1, praticados por pessoas directamente
sujeitas a sua direccao ou fiscalizagdo e no exercicio das suas fungdes, nédo Ihes
ponham imediatamente termo séo punidos com pena de priséo até 4 anos ou pena de

multa até 240 dias, se pena mais grave néo lhes couber por for¢a de outra disposicao

legal.
6 1 (Revogado)

7 8 Se os factos descritos nos n.os 1, 2 e 5 envolverem a carte ira de uma terceira
pessoa, singular ou coletiva, que ndo seja constituida arguida, esta pode ser
demandada no processo criminal como parte civil, nos termos previstos no Cédigo de

Processo Penal, para efeito da apreenséo das vantagens do crime ou da repar acéo de
danos.



Artigo 379.°  -A
Manipulacdo de mercado de licencas de emissao

1 - Quem divulgue informacdes falsas, incompletas, exageradas, tendenciosas ou
enganosas, realize operacdes de natureza ficticia ou execute outras praticas
fraudulentas que  sejam idéneas para alterar artificialmente o regular funcionamento
do mercado de licencas de emissédo ou de produtos nelas baseados, € punido com pena

de prisao até 5 anos ou com pena de multa.

2 - Se a conduta descrita no nimero anterior provocar ou contr ibuir para uma
alteracao artificial do regular funcionamento do mercado, o agente é punido com pena
de prisdo até 8 anos ou pena de multa até 600 dias.

3 - Consideram -se idoneos para alterar artificialmente o regular funcionamento do
mercado, nomeadamente, 0s atos que sejam suscetiveis de modificar as condi¢des de
formacéo dos precgos das licengas de emisséo ou de produtos baseados em licencas de
emissao, as condi¢bes normais de licitacdo ou transacédo de licencas de emissdo ou as
condicdes da of erta e da procura de produtos baseados em licencas de emisséo.

4 - E correspondentemente aplicavel o n.° 5 do artigo 379.°

Artigo 379.° -B
Manipulacdo de mercado de contratos de mercadorias & vista

1 - Quem divulgue informacdes falsas, incompletas, exage radas, tendenciosas ou
enganosas, realize operacdes de natureza ficticia ou execute outras praticas
fraudulentas que sejam idéneas para alterar artificialmente o regular funcionamento

de mercado de contratos de mercadorias a vista e que, por isso, seja sus cetivel de
afetar o preco de instrumentos financeiros relacionados, é punido com pena de prisdo

até 5 anos ou com pena de multa.

2 - Consideram -se idéneos para alterar artificialmente o regular funcionamento do
mercado de contratos de mercadorias a vista, nomeadamente, 0s atos que sejam
suscetiveis de modificar as condi¢bes de formacg&o dos precos das mercadorias e das
condicdes normais da oferta e da procura das mercadorias.

3 - E correspondentemente aplicavel o n.° 5 do artigo 379.°

4 - O disposto no n. °© 1 ndo é aplicavel a negociacdo de produtos energéticos
grossistas, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados.

Artigo 379.c -C
Manipulacao de indic es de referéncia

Quem fornecer ou transmitir informac¢6es ou dados falsos, incompletos, exagerados,
tendenciosos ou enganosos ou praticar qualquer ato que altere artificialmente o valor

ou a forma de célculo do indice de referéncia de um instrumento financ eiro, é punido
com pena de prisdo até 5 anos ou com pena de multa.



Artigo 379.° -D
Exclusdes

1 - Os tipos de crime previstos nos artigos anteriores ndo se aplicam:

a) A negociacao sobre acdes proprias efetuada no ambito de programas de recompra
e as operagbes de estabilizacdo realizadas nos termos do Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados;

b) As operacées, ordens ou condutas de prossecucdo de politica mon etaria, cambial
ou de gestdo da divida publica dos Estados membros, dos membros do Sistema
Europeu de Bancos Centrais ou de qualquer outro organismo designado pelo Estado
membro ou de pais terceiro reconhecido, nos termos do Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados;

c) As operagdes, ordens ou condutas de prossecucio da politica de gestdo da divida

publica efetuadas pela Comisséo Europeia ou por qualquer outro org anismo ou pessoa
designada para esse efeito, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacéo e atos delegados;

d) As operacdes, ordens ou condutas da Unido Europeia, do B anco Europeu de
Investimento, do Fundo Europeu de Estabilidade Financeira, do Mecanismo Europeu

de Estabilidade, de veiculos com finalidades especificas dos Estados membros ou de
instituic@o financeira internacional instituida pelos Estados membros com a f inalidade
de mobilizag&o de financiamento e prestacdo de assisténcia financeira, nos termos do
Regulamento (UE) n.°596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril

de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos delegados;

e) As atividades desenv  olvidas pelos Estados membros, pela Comisséo Europeia ou
por qualquer organismo oficial ou pessoa designada no &mbito das licencas de emissao

e da prossecucdao da politica climéatica da Unido Europeia, nos termos do Regulamento
(UE) n.° 596/2014, do Parlamen to Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e
respetiva regulamentacédo e atos delegados;

f) As atividades desenvolvidas por um Estado membro, pela Comiss&o Europeia ou por

outro organismo designado oficialmente ou pessoa que atue por conta dos mesmo S,
no &mbito e promocgéo da Politica Agricola Comum e da Politica Comum das Pescas da

Unido Europeia, nos termos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos deleg  ados.

2 - Os factos previstos nos artigos 378.° e 378.° -A ndo sdo suscetiveis de gerar
responsabilidade nos casos em que o Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentagéo e atos
delega dos, considere tal conduta legitima.

3 - Atransmisséo de informagéo privilegiada, prevista e punida pelos artigos 378.° e
378.° -A, que ocorra no ambito de sondagens de mercado ndo € suscetivel de gerar
responsabilidade, nos casos em que a transmissdo de informacéo preencha os



requisitos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados.

4 - Os factos previstos nos artigos 379.°, 379.° -A, 379.° -B e 379.° -C néo sé&o
suscetiveis de gerar responsabilidade se a conduta constituir uma pratica de mercado

aceite nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do

Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados.

Artig 0379.° -E
Uso de informacao falsa ou enganosa na captacao de investimento

1 - Os titulares de um o6rgao de direcdo ou administracdo de um intermediario
financeiro, de uma entidade que detenha uma participacdo qualificada num
intermediério financeiro ou de uma entidade emitente de valores mobiliarios ou de
outros instrumentos financeiros que, por qualquer forma, deliberem ou decidam, para

essa entidade ou para outrem, a captagdo de investimentos, a colocagéo de valores
mobilidrios ou de instrumentos financei ros ou a captacdo de financiamento por
qualquer outro meio, utilizando para o efeito informacdo econdémica, financeira ou
juridica falsa ou enganosa, sdo punidos com pena de prisdo de 1 a 6 anos.

2 - Se na situagdo referida no nimero anterior forem efetiva mente subscritos ou
comercializados valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros, obtidos
investimentos ou recebidos financiamentos, o agente é punido com pena de prisdo de

2 a 8 anos.

3 - Se os factos descritos nos nimeros anteriores forem praticados por negligéncia a
pena é reduzida a metade nos seus limites minimos e maximos.

4 - Para efeito do disposto nos nimeros anteriores, a informagéo é considerada falsa
ou enganosa sempre que, designadamente, apresente situagbes favoraveis sem
corre spondéncia na realidade ou omita factos desfavordveis que deveriam ser
apresentados.

5 - Se o0 agente reparar integralmente os danos patrimoniais causados até a data de
inicio da audiéncia de julgamento a pena é reduzida a metade nos seus limites minimos
€ Maximos.
Artigo 380.°
Penas acessoérias

1 - Aos crimes previstos nos artigos antecedentes podem ser aplicadas, além das
referidas no Cédigo Penal, as seguintes penas acessdrias:

a) Interdicdo, por prazo ndo superior a cinco anos, do exercicio pelo agente da
profissdo ou atividade que com o crime se relaciona, incluindo inibigdo do exercicio de
funcBes de administracdo, gestao, direcdo, chefia ou fiscalizacdo e, em geral, de

representacdo em entidades sujeitas a supervisao da CMVM;

b) Interdicdo, por prazo nado superior a 12 meses, d € negociar por conta prépria em
instrumentos financeiros;

¢) Cancelamento do registo ou revogacéo da autorizacdo para exercicio de funcdes de
administragdo, gestao, dire¢do ou fiscalizacdo em entidades sujeitas a supervisa o da
CMVM;



d) Publicacdo da sentenca condenatéria a expensas do arguido em locais idoneos para
o cumprimento das finalidades de prevencéo geral do sistema juridico e da proteccéo
do mercado de valores mobiliarios ou de outros instrumentos financeiros.

2 0 Os prazos referidos nas alineas a) e b) do no ndmero anterior sao elevados ao
dobro, contados a partir do transito em julgado da decisdo condenatoria, caso o]
arguido ja tenha sido previamente condenado pela pratica de abuso de informacéo

privilegiada ou por manipulacdo de mercado.

3 8 No caso de aplicacdo de pena acessoéria prevista nas alineas a) ac)don.1, o
tribunal comunica a condenagéo a entidade que concedeu a autorizagao ou averbou
0 registo para execucéao dos efeitos da sancao.

Artigo 380.° -A
Apreenséo e perda das vantagens do crime

1 - Sempre que o facto ilicito gerar para o arguido ou para terceiro por conta de quem

0 arguido negoceie vantagens patrimoniais, transitérias ou permanentes, incluindo
juros, lucros ou outros beneficios de natureza patrimonial, esses valores séo
apreendid os durante o processo ou, pelo menos, declarados perdidos na sentenca
condenatodria, nos termos previstos nos nimeros seguintes.

2 - Asvantagens patrimoniais geradas pelo facto ilicito tipico abrangem as mais -valias
efectivas obtidas e as despesas e o0s p rejuizos evitados com a pratica do facto,
independentemente do destino final que o arguido lhes tenha dado e ainda que as

tenha posteriormente perdido.

3 - O valor apreendido nos termos dos numeros anteriores é afecto a reparacao dos
lesados que tenham f eito valer a sua pretensdo no processo crime, sendo 60 % do
remanescente declarado perdido a favor do Estado e 40 % a favor do sistema de
indemnizacg&o dos investidores.

4 - Nos processos por crimes contra o mercado sao aplicaveis as medidas de garantia
patrimonial previstas  no Cddigo de Processo Penal, sem prejuizo do recurso as medidas

de combate a criminalidade organizada e econdmico -financeira previstas em
legislacédo avulsa.

SECCAO Il
Crime de desobediéncia

Artigo 381.°
Desobediéncia

1 - Quemsere cusaraacatar as ordens ou os mandados legitimos da CMVM, emanados
no ambito das suas fung8es de supervisado, ou criar, por qualquer forma, obstaculos a
sua execucao incorre na pena prevista para o crime de desobediéncia qualificada.

2 - Na mesma pena in corre quem ndo cumprir, quem dificultar e quem defraudar a
execucao das sancgdes acessorias ou das medidas cautelares aplicadas em processo de
contra -ordenacéo.



SECCAO Il
Disposicdes processuais

Artigo 382.°
Aquisicdo da noticia do crime

1 - A noticia dos crimes contra o mercado de valores mobiliarios ou de outros
instrumentos financeiros adquire -se por conhecimento préprio da CMVM, por
intermédio dos 6rgaos de policia criminal ou mediante denuncia.

2 - Os intermediarios financeiros com sede estatuta ria, administracdo central ou
sucursal em Portugal e as autoridades judiciarias, entidades policiais ou funcionarios

gue, no exercicio da sua actividade ou funcao, tenham conhecimento de factos que
possam vir a ser qualificados como crime contra 0 mercado de valores mobiliarios ou
de outros instrumentos financeiros informam imediatamente o conselho directivo da

CMVM.

3 - A denuncia descrita no numero anterior pode ser apresentada por qualquer meio
idéneo para o efeito, sendo confirmada por escrito, a pedi do da CMVM, sempre que
este ndo seja 0 meio adoptado inicialmente.

4 - A denlncia apresentada por intermediarios financeiros descreve as razfes da
suspeita, identifica pormenorizadamente e com rigor as opera¢gbes em causa, as
ordens dadas, os comitentes e quaisquer outras pessoas envolvidas, as modalidades
de negociacao, as carteiras envolvidas, os beneficiarios econémicos das operagdes, 0s
mercados em causa e qualquer outra informacao relevante para o efeito, bem como a
gualidade de quem subscreve a denln cia e a sua relacdo com o intermediario
financeiro.

5 - A pessoa ou entidade que apresente a CMVM uma denuncia nos termos deste artigo

fica impedida de revelar tal facto ou qualquer outra informacdo sobre a mesma a
clientes ou a terceiros, ndo podendo se r responsabilizada pelo cumprimento desse
dever de sigilo e pela denuncia que ndo seja feita de ma fé.

6 - N&o pode ser revelada a identidade de quem subscreve a dendncia ou fornece as
informacgbes previstas neste artigo, nem a identificacdo da entidade p ara quem essa
pessoa trabalha, excepto se a quebra desse regime de segredo for determinada por

juiz, nos termos previstos no Cadigo de Processo Penal.

Artigo 383.°
Averiguacdes preliminares

1 - Obtido o conhecimento de factos que possam vir a ser qualif icados como crime
contra o mercado de valores mobiliarios ou de outros instrumentos financeiros, pode

o conselho directivo da CMVM determinar a abertura de um processo de averiguacdes
preliminares.

2 - As averiguacgfes preliminares compreendem o conjunto de diligéncias necessérias
para apurar a possivel existéncia da noticia de um crime contra o mercado de valores
mobilidrios ou outros instrumentos financeiros.

3 - As averiguacdes preliminares sdo desenvolvidas sem prejuizo dos poderes de
supervisao da CMVM.



Artigo 384.°
Competéncia

O processo de averiguacdes € iniciado e dirigido pelo conselho directivo da CMVM, sem

prejuizo das regras internas de distribuica o de competéncias e das delegacdes

genéricas de competéncia nos respectivos servicos.

Artigo 385.°
Prerrogativas da CMVM

1 -Para efeito do disposto nos artigos anteriores, a CMVM pode:

a) Solicitar a quaisquer pessoas e entidades todos os esclarecimen tos, informacdes,

documentos, independentemente da natureza do seu suporte, objectos e elementos
necessarios para confirmar ou negar a suspeita de crime contra o mercado de valores
mobilidrios ou outros instrumentos financeiros;

b) Proceder a apreensao, congelamento e inspec¢do de quaisquer documentos,

independentemente da natureza do seu suporte, valores, objectos relacionados com a
possivel pratica de crimes contra o mercado de valores mobilidrios ou outros

instrumentos financeiros ou proceder a selagem de objectos ndo apreendidos nas

instalacdes das pessoas e entidades sujeitas a sua supervisdo, na medida em que se
revelem necessarios a averiguacao da possivel existéncia da noticia de crime contra o
mercado de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros;

¢) Requerer de modo devidamente fundamentado a autoridade judiciaria competente
gue autorize a solicitacdo a entidades prestadoras de servicos de telecomunicacdes,
de rede fixa ou de rede mével, ou a operadores de servicos de Internet regist
contactos telefénicos e de transmissao de dados existentes;

d) Solicitar a entidades prestadoras de servicos de telecomunicacdes, de rede fixa ou
de rede movel, ou a operadores de servicos de Internet registos de contactos
telefénicos e de transmis  s@o de dados existentes.

2 - ACMVM pode, para efeito do disposto no niimero anterior, requerer a colaboragdo
de outras autoridades, entidades policiais e 6rgéos de policia criminal.

3 - Em caso de urgéncia ou perigo pela demora, ainda que antes de inic
averiguacges preliminares para os efeitos descritos na presente sec¢édo, a CMVM pode
proceder a pratica dos actos referidos na alinea b) do n.° 1, incluindo a apreenséo e
congelamento de valores, independentemente do local ou da instituicdo em que
mesmos se encontrem.

os de
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4 - As medidas referidas no n.° 4 do artigo 380.° -A podem ser também requeridas

pela CMVM as autoridades judiciarias competentes, no ambito das averiguacdes
preliminares que tenham lugar.

5 - Aos actos praticados ao abrigo da al ineab)don.°1aplica -seoregime previsto no

Cadigo de Processo Penal.

6 - A autorizagdo para a obtencdo dos registos referidos na alinea ¢) do n° 1 é
concedida no prazo de quarenta e oito horas pelo magistrado do Ministério Publico



competente, sendo  a decisdo deste obrigatoriamente comunicada ao juiz de instrugédo
para efeitos de homologacao.

7 - Considera -se validada a obtencao de registos referida no nimero anterior se ndo
for proferido despacho de recusa de homologacao pelo juiz de instrucao nas quarenta
e oito horas seguintes.

8 - Nos casos referidos na alinea c) do n.° 1 em que seja invocavel um regime de
proteccdo de segredo profissional, deve a autorizacdo prévia ser directamente
promovida pelo competente magistrado do Ministério Publico jun to do juiz de
instrucdo, a qual é ponderada com dispensa de quaisquer outras formalidades,
considerando -se concedida se ndo for proferido despacho de recusa no prazo de
guarenta e oito horas.

Artigo 386.°
Encerramento do processo de averiguagdes

Conclui do o processo de averiguacdes preliminares e obtida a noticia de um crime, o
conselho directivo da CMVM remete os elementos relevantes a autoridade judiciaria
competente.

Artigo 386.° -A
Acesso ao processo e cooperagao

1 - A CMVM pode requerer ao Ministé  rio Publico ou ao tribunal 0 acesso ao processo
por crime contra o mercado, mesmo que sujeito a segredo de justi¢a, para efeitos de
cumprimento de pedido de cooperagéo emitido por uma instituicdo congénere de um

Estado membro ou pela Autoridade Europeia do s Valores Mobiliarios e dos Mercados
no dmbito de investigacdo ou processo de contraordenacao por infracdes respeitantes

ao regime do abuso de mercado.

2 - O acesso ao processo previsto no numero anterior pode ser recusado com 0S
fundamentos previstos no n.° 1 do artigo 89.° do Cdadigo de Processo Penal.

3 - Em caso de deferimento, a CMVM pode transmitir a informacgéo ou a documentagao
obtidas no &mbito do processo referido no n.° 1 a instituicdo congénere, ficando esta
sujeita a regime de segredo, salvo no S casos em que, pela lei do Estado membro de
destino da informacgao ou documentacao, a mesma tenha de ser tornada publica em
procedimento de natureza sancionatoria.

Artigo 387.°
Dever de notificar

As decisdes tomadas ao longo dos processos por crimes contra o mercado de valores
mobiliarios ou outros instrumentos financeiros sao notificadas ao conselho directivo da
CMVM.



CAPITULO Il
llicitos de mera ordenacéo social

SECCAO |
Ilicitos em especial

Artigo 388.°
Disposi¢cdes comuns

1 - As contra -ordenagfes previstas nesta sec¢éo séo aplicaveis as seguintes coimas:

a) Entre 0 25 000 e 0 5 000 000, gQgquando sejam
b) Entre U0 12 500 e 0 2 5 qulificada®comopravesido sej am
c) Ent5090 @ 10000000, quando sejam qualificadas como menos graves.

2- O limite maximo da coima aplicavel é elevado ao maior dos seguintes valores:

a) O triplo do beneficio econémico obtido, mesmo gue total ou parcialmente sob a
forma de perdas potencialmente evitadas; ou

b) No caso de contraordenacdes muito graves, 10 % do volume de negécios, de acordo
com as Ultimas contas  consolidadas ou individuais que tenham sido aprovadas
pelo 6rgdo de admini  stracao;

c) Nas contraordenagdes por uso ou transmissdo de informacéo privilegiada e
manipulagéo de mercado, 15 % do volume de negdcios, de acordo com as Ultimas
contas consolidadas ou individuais que tenham sido aprovadas pelo 6rgdo de

administragao.

3 0 As contraordenacdes previstas nos artigos seguintes respeitam tanto a violagao
de deveres consagrados neste Codigo e sua regulamentagdo, como a violagao de
deveres consagrados em outras leis, nacionais ou da Unido Europeia, e sua

regulamentacdo, que diga  m respeito as seguintes matérias:

a) Instrumentos financeiros, ofertas publicas relativas a valores mobiliarios, formas
organizadas de negociacdo  de instrumentos financeiros, sistemas de liquidacéo e
compensacdo, contraparte central, intermediagdo finance ira, sociedades de
titularizacdo de créditos, sociedades de capital de risco, fundos de capital de risco ou
entidades legalmente habilitadas a administrar fundos de capital de risco, contratos
de seguro ligados a fundos de investimento, contratos de adeséo individual a fundos
de pensfes abertos, notacdo de risco e regime da informacédo e de publicidade relativa

a qualquer destas  matérias;

b) Entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociacéo
multilateral, de sistemas de liquidacao, de camara de compensacao, de sistemas

qgual i fi



centralizados de valores mobiliarios, contrapartes centrais ou sociedades gestoras de
participacOes sociais nestas entidades ;

¢) Ao regime relativo ao abuso de mercado;
4 - Se a lei ou o regulamento exigirem que dever seja cumprido num determinado
prazo considera -se que existe incumprimento logo que o prazo fixado tenha sido

ultrapassado.

5 - Considera -se como ndo divulgada a informacgéo cuja divulgacdo nado tenha sido
efe ctuada através dos meios adequados.

6 - Sempre que uma lei, um regulamento europeu ou um regulamento da CMVM alterar
as condicbes ou termos de cumprimento de um dever constante de lei ou regulamento
anteriores, aplica -se a lei antiga aos factos ocorrido s no &mbito da sua vigéncia e a
lei nova aos factos posteriores, salvo se perante a identidade do facto houver lugar a
aplicacdo do regime concretamente mais favoravel.

Artigo 389.°

Informacao

1 - Constitui contra -ordenac¢do muito grave:

a) A comunicacdo ou divulgacdo, por qualquer pessoa ou entidade, e através de
gualquer meio, de informagdo que ndo seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita;

b) A falta de envio de informacé&o para o sistema de difusdo de informacéo org anizado
pela CMVM.

¢) A prestacao de informacdo a CMVM que ndo seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita ou a omisséo dessa prestacgéo.

2 - Inclui -se na alinea a) do nimero anterior a prestacdo de informacdo aos seus
clientes por qualq uer entidade que exerca actividades de intermediacéo.

3 - Constitui contra -ordenacao grave qualquer dos seguintes comportamentos:

a) Pratica de factos referidos nos nimeros anteriores, se os valores mobiliarios ou os
instrumentos financeiros a que a in formacéo respeita ndo forem negociados em
mercado regulamentado e se a operagdo tiver valor igual ou inferior ao limite maximo

da coima prevista para as contra -ordenagfes graves;

b) Envio as entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de
negociacdo multilateral, de sistemas de liquidacdo, de camara de compensacao, de
sistemas centralizados de valores mobiliarios e as contrapartes centrais de informagéo
gue ndo seja completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita;

c) Falta de envio, total ou parcial, de documentos ou de informacdes as entidades
gestoras de mercados regulamentados;

d) Publicacdo ou divulgacdo de informacao ndo acompanhada de relatério ou parecer



elaborados por auditor ou a omisséo de declaracdo de que a informacdo na o foi sujeita
a auditoria, quando a lei o0 exija;

e) A violagdo dos regimes da informagdo que contenha recomendagbes de
investimento e dos conflitos de interesses com aquela relacionados.

4 - Constitui contra -ordenac¢@o menos grave a divulgagéo de inform acdo ndo redigida
em portugués ou ndo acompanhada de traducao para portugués, quando exigivel.

5 - Constitui contra -ordenacdo menos grave a divulgacdo de mensagem publicitaria
gue nao satisfaca algum dos seguintes requisitos:

a) Identificacdo inequivoc  a como tal;
b) Aprovacédo pela CMVM, quando exigida;
¢) Referéncia ao prospecto;

d) Divulgacéo prévia de prospecto preliminar, em caso de recolha de inten¢bes de
investimento.

Artigo 390.°
Sociedades abertas

1 - Constitui contra  -ordenacdo muito grave a omissédo de comunicagdo ou divulgacao
de participacdo qualificada em sociedade aberta ou de participacdo detida por
sociedade aberta em sociedade sediada em Estado ou jurisdicdo que ndo seja membro

da Uniéo Europeia

2 - Constitui contra -ordenacdo grave a omissao de:

a) (Revogada );

b) Comunicacdo & CMVM de acordos parassociais relativos ao exercicio de direitos
sociais em sociedade aberta;

c¢) Verificacdo da autenticidade do voto por correspondéncia e de garantia da sua
confidencialidade.

3 - Constitui contra -ordenacdo menos grave a omissao de:
a) Menc¢do da qualidade de sociedade aberta nos actos externos;

b) Comunicagdo a CMVM de indicios de incumprimento do dever de informacao sobre
participagbes qualificadas em sociedade aberta;

c) Prestacdo de informacdo ao detentor de participacdo qualificada em sociedade
aberta pelos titulares de valores mobiliarios a que sao inerentes direitos de voto
imputaveis aquele;

d) N&o disponibilizacdo aos titulares de direito de voto de formulario de procuracdo
para o exercicio desse direito;



e) Mencéo, em convocatoria de assembleia geral, da disponibilidade de formulario de
procuracao ou da indicacéo de como o solicitar;

f) Mencao dos elementos exigidos no pedido de procuracdo para participacdo em
assembleia geral de sociedade aberta;

g) Envio a CMVM de documento tipo utilizado na solicitagcdo de procuracdo para
participagdo em assembleia geral de sociedade aberta;

h) Prestacdo de informacdo aos titulares de direito de voto pelo solicitante de
procuracao para participacdo em assembleia geral de sociedade aberta;

i) Cumprimento dos deveres decorrentes da perda da qualidade de sociedade aberta.

Artigo 391.°
Fundos de garantia

Constitui contra  -ordenacgéo muito grave a falta de constituicdo de f undos de garantia
obrigatorios e o incumprimento do dever de contribui¢éo para 0s mesmos

Artigo 392.°
Valores mobiliarios

1 - Constitui contra -ordenacdo muito grave a violagédo de qualguer dos seguintes
deveres:

a) De inutilizag&o dos titulos de valores mobiliarios convertidos em escriturais;
b) De adopc¢éo de medidas para prevenir ou corrigir divergéncias entre a quantidade
dos valores mobiliarios emitidos e a quantidade dos que se encontram em

circulagéo;

¢) De adopcdo pelas entidades registadoras dos meios adequados a seguranca dos
registos e a segregacdo de contas de valores mobiliarios;

d) De realizag&o de registo individualizado de valores mobiliarios escriturais ou de
valores mobiliarios titulados integ rados em sistema centralizado sem as mencdes
devidas ou sem base documental bastante;

e) De bloqueio exigido por lei ou pelo titular dos valores mobiliarios;

f) De mencéo nos titulos da sua integragdo em sistema centralizado ou da sua
exclusdo sem a ac tualizacdo devida.

2 - Constitui contra -ordenacdo muito grave:
a) A transferéncia de valores mobiliarios bloqueados;

b) O cancelamento de registos ou a destruicdo de titulos em depésito fora dos casos
previstos na lei;

c) A criagcdo, a manutencao, a gestdo, a suspensdo ou o encerramento de sistema



centralizado de valores mobiliarios fora dos casos e termos previstos em lei ou
regulamento.

3 - (Revogado.)
4 - Constitui contra -ordenacéo grave:

a) O registo de valores mobiliarios escriturais ou o depdsito de valores mobiliarios
titulados junto de entidade ou em sistema centralizado distintos dos permitidos ou
exigidos por lei;

b) A recusa de informagéo por entidade registadora ou depositaria ou por entidade
gestora de sistema centralizado as pessoas com legitimidade para a solicitar ou a

omissao de envio de informac8es dentro dos prazos exigidos por lei ou acordados

com o interessado.

5 - Constituem contra -ordenac¢do menos grave os factos refer idos nos nimero
anteriores quando relativos a valores mobiliarios emitidos por sociedades fechadas
ou ndo admitidos a negociacdo em mercado regulamentado.

Artigo 393.°
Ofertas publicas

1 - Constitui contra -ordenac¢do muito grave:

a) Arealizacdo de ofe  rta publica sem aprovacao de prospecto ou sem registo na CMVM,;
b) A divulgacéo de oferta publica de distribuicdo decidida ou projectada e a aceitagédo
de ordens de subscricdo ou de aquisi¢do, antes da divulgag&o do prospecto ou, no caso

de oferta publica  de aquisicéo, antes da publicagcao do anuncio de lancamento;

c¢) A divulgacéo de prospecto, respectivas adendas e rectificagdo do prospecto de base,
sem prévia aprovacao pela autoridade competente;

d) A revelacdo de informacao reservada sobre oferta publ ica de distribuicéo, decidida
ou projectada;

e) A criagdo ou a modificacdo de contas, de registos ou de documentos ficticios que
sejam susceptiveis de alterar as regras de atribui¢cdo de valores mobiliarios.

f) A omisséo de divulgacdo da aprovacéo de al teracOes estatutarias para efeitos da
suspensao voluntaria de eficacia de restricdes transmissivas, de direito de voto e de
direitos de designacéo e de destituicdo de titulares de érgaos sociais.

2 - Constitui contra -ordenacdo muito grave a violacdo de q ualquer dos seguintes
deveres:

a) De igualdade de tratamento e de observancia das regras de rateio;

b) De divulgacgéo do resultado da oferta ou do requerimento de admissao a negociacao
dos valores mobiliarios que sdo objecto da oferta;



c) De divulgacdo do prospecto, do prospecto de base, respectivas adendas e
rectificacao, ou das condices finais da oferta;

d) De incluséo de informacéo no prospecto, no prospecto de base, nas respectivas
adendas e rectificagdo, ou nas condi¢Bes finais d a oferta, que seja completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita segundo os modelos previstos no
Regulamento (CE) n.°  809/2004 , da Comissao, de 29 de Abril;

e) De segredo sobre a preparacéo de oferta publica de aquisicao;
f) De publicagdo do anuncio preliminar de oferta publica de aquisicao;

g) De requerimento do registo de oferta publica de aquisicdo, bem como do seu
lanca mento, apés a publicagédo do andncio preliminar;

h) De langcamento de oferta publica de aquisi¢éo obrigatéria;

i) De comunicacdo a CMVM de aumento de direitos de voto em percentagem superior

a 1l % por quem, tendo ultrapassado mais de um ter¢co dos direito s de voto em
sociedade aberta, tenha provado que ndo domina e que ndo estd em relacdo de grupo

com essa sociedade;

j) Relativos a realizacao de transacc¢des na pendéncia de oferta publica de aquisigéo.

[) Do dever de aumentar a contrapartida para um pre ¢o ndo inferior ao preco mais alto
pago pelos valores mobilidrios adquiridos em transacc¢éo realizada na pendéncia de
oferta publica de aquisicéo obrigatéria.

3 - Constitui contra -ordenacao grave a realizagao de oferta publica:

a) Sem a intervencdo de i  ntermediario financeiro, nos casos em que esta seja
obrigatéria;

b) Com violagéo das regras relativas a sua modificacéo, revisdo, suspensao, retirada
ou revogacao.

4 - Constitui contra -ordenacéo grave:

a) Arecolha de intencdes de investimento sem ap rovacgdo do prospecto preliminar pela
CMVM ou antes da divulgagcdo do mesmo;

b) A violacédo do dever de cooperacdo do emitente em oferta publica de venda,;

c) A falta de envio de anuncio preliminar 8 CMVM, a sociedade visada ou as entidades
gestoras de mer cados regulamentados;

d) A violacéo, por parte da sociedade visada em oferta publica de aquisicdo, do dever
de publicar relatorio sobre a oferta e de o enviar a CMVM e ao oferente, do dever de
informar a CMVM sobre as transacg¢fes realizadas sobre valores mobiliarios que sao
obj ecto da oferta, do dever de informar os representantes dos trabalhadores ou, na
sua falta, os proprios trabalhadores sobre o contetdo dos documentos da oferta e do
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relatorio por si elaborado e do dever de divulgar o parecer quanto as repercussées da
oferta a nivel do emprego que seja preparado pelos trabalhadores;

e) A violacédo do dever de prévia comunicacdo do documento de registo a CMVM;

f) A violacdo do dever de inclusdo de lista de remissBes no prospecto quando contenha
informacgdes por remissao;

g) (Revogado.)

h) A violacdo, pelo oferente ou por pessoas que com este estejam em alguma das
situacBes previstas no artigo 20.°, da proibicdo de negociacdo fora de mercado
regulamentado de valores mobiliarios da categoria dos que séo objecto da oferta ou
dos que integram a contrapartida sem autorizacdo prévia da CMVM;

i) A violacdo, pelo oferente ou por pessoas que com este estejam em alguma das
situacBes previstas no artigo 20.°, do dever de comunicacdo a CMVM de transacc¢des
realizadas na pendéncia de o  ferta publica de aquisicéo;

j) A violagéo, por parte da sociedade oferente, do dever de informar os representantes
dos trabalhadores ou, na falta destes, os trabalhadores sobre o conteldo dos
documentos da oferta.

5 - Constitui contra -ordenacdo menos g rave a omissdo de comunicacdo a CMVM de
oferta particular de distribui¢éo.

Artigo 394.°
Formas organizadas de negociacao

1 - Constitui contra -ordenac¢do muito grave:
a) A criacdo, a manuten¢do em funcionamento ou a gestdo de uma forma organizada
de negociacéo, a suspensdo ou o encerramento da sua actividade fora dos casos e

termos previstos em lei ou regulamento;

b) O funcionamento de mercado regulamentado ou de sist ema negociacdo multilateral
de acordo com regras nédo registadas na CMVM ou nao publicadas;

c) A falta de prestacdo ao publico, pelas entidades gestoras de mercados
regulamentados e de sistemas de negociacdo multilateral, da informacéo a que estéo
obrigad as;

d) A admisséo de membros de um mercado regulamentado ou de um sistema de
negociacdo multilateral pela respectiva entidade gestora, sem 0s requisitos exigidos
por lei ou regulamento;

e) A falta de publicidade das sessdes de mercados regulamentados;

f) A admissédo de instrumentos financeiros a negociagdo em mercado regulamentado
com violag&o das regras legais e regulamentares;

g) A falta de divulgacdo do prospecto de admissédo, das respectivas adenda e



rectificacdes, ou de informacdes necessarias a sua actualizacdo, ou a sua divulgacéo
sem aprovacao prévia pela entidade competente;

h) A falta de divulgagéo da informagao exigida pelos emitentes de valores mobiliarios
negociados em mercado regulamentado;

i) A violacdo do regime da informacéo privil egiada, excepto no caso em que tal facto
constitua crime.

2 - Constitui contra -ordenacao grave a violacdo de qualquer dos seguintes deveres:

a) De envio a entidade gestora de mercado regulamentado, pelos emitentes de valores
mobiliarios admitidos a neg  ociacdo, dos elementos necessarios para informacao ao
publico;

b) De conexao informativa com outros mercados regulamentados;

c) De prestacdo a entidade gestora do mercado regulamentado ou do sistema de
negociacdo multilateral, pelos membros desta, das informacdes necessérias a boa
gestao do mercado ou do sistema;

d) De pedido de admissdo a negociagdo em mercado regulamentado de valores
mobilidrios da mesma categoria dos ja admitidos;

e) De envio a CMVM, pelos emitentes de valores mobiliarios admitid 0S a negociacao
em mercado regulamentado ou por quem tenha solicitado a admisséo a negociagéo

em mercado regulamentado de valores mobiliarios sem o consentimento do emitente,

das informacdes exigidas por lei;

f) De divulgagéo do documento de consolidacéo de informacgé&o anual;
g) De divulgacéo de informacé&o exigida no n.° 2 do artigo 134.°;

h) De manter informacdo a disposicdo do publico por tempo determinado, quando
exigido por lei.

3 - Constitui contra -ordenacdo menos grave a falta de nomeacao:

a) De representante para as relagbes com o mercado e com a CMVM, por entidade
com valores admitidos & negociacdo em mercado regulamentado;

b) De interlocutor perante a entidade gestora desse mercado e a CMVM, por membro
do mercado regulamentado.

Artigo 39 5.°
Operacdes

1 - Constitui contra -ordenacdo muito grave a realizacdo de operacdes:

a) Num dado mercado regulamentado ou sistema de negociacdo multilateral, sobre
instrumentos financeiros, ndo admitidos a negociacdo nesse mercado ou nao
seleccionados para a negociacdo nesse sistema ou suspensos ou excluidos da

negociacao;



b) Nao permiti das ou em condi¢cdes ndo permitidas;
¢) Sem a prestacéo das garantias devidas.
2 - Constitui contra -ordenacao grave:

a) A realizacdo de operacfes sem a intervencao de intermediario financeiro, quando
exigida;

b) A negociacdo em mercado regulamentado de operacdes com base em clausulas
gerais ndo aprovadas ou ndo previamente comunicadas, quando exigivel;

c) A realizacdo de operacdes por titulares de 6érgdos de administracdo, direcdo e
fiscalizacdo de intermediar ios financeiros ou de entidades gestoras de mercados
regulamentados, de sistemas de negociacdo multilateral, de sistemas de liquidacéo,

de camara de compensacdo, de sistemas centralizados de valores mobiliarios e
contrapartes centrais, bem como pelos respe tivos trabalhadores, se tais operacdes
Ihes estiverem vedadas;

d) A violagdo do dever de comunicacdo a CMVM de operagBes sobre instrumentos
financeiros admitidos a negociagdo em mercado regulamentado.

3 - (Revogado.)

Artigo 396.°
Contraparte central e sistemas de liquidacéo

1 - Constitui contra -ordenacdo muito grave:

a) O exercicio das funcdes de camara de compensacao, da atividade de contraparte
central e das func¢@es de sistema de liquidacao fora dos casos e termos previstos em

lei ou regulamento, e m particular o exercicio por entidade ndo autorizada para o
efeito;

b) O funcionamento de camara de compensacdo, de contraparte central ou de
sistema de liquidacao sem registo das regras na CMVM, sem a divulgacédo ao publico
das regras ou com violagéo de re gras registadas;

c) A realizacéo de operag8es sobre os instrumentos financeiros referidos nas alineas
e) e f) do n.° 1 do artigo 2.° sem a interposi¢éo de contraparte central,

d) A falta de disponibilizacdo atempada de instrumentos financeiros ou de dinhe
para liquidacdo de operacdes;

e) A violacdo, por entidade que exerca as funcdes de camara de compensacao ou

por contraparte central, do dever de adotar as medidas necessarias a minimizagao

dos riscos e adequadas ao bom funcionamento dos mecanismos ado tados e a
protecdo dos mercados;

f) A violacdo, por contraparte central, dos deveres relativos a segregagcédo e
portabilidade e aos requisitos prudenciais.

2 7 (Revogado.)

iro



Artigo 397.°
Actividades de intermediacéo

1 - Constitui contra -ordenacdo muito grave a realizacdo de actos ou o exercicio de
actividades de intermediacdo sem a autorizacdo ou sem o registo devidos ou fora do
ambito que resulta da autorizag¢éo ou do registo.

2 - Constitui contra -ordenacdo muito gr ave a violacdo por entidades autorizadas a
exercer actividades de intermediacéo financeira de qualquer dos seguintes deveres:

a) De efectuar e de manter actualizado o registo diario das operacgdes;
b) De respeitar as regras sobre conflitos de interesses;
c) De néo efectuar operacdes que constituam intermediacdo excessiva;

d) De verificar a legitimidade dos ordenadores e de adoptar as providéncias que
permitam estabelecer o momento de recepcao das ordens;

e) De reduzir a escrito ou fixar em suporte fonogréfico as ordens recebidas oralmente;

f) De respeitar as regras de prioridade na transmisséo e na execuc¢do de ordens em
mercado;

g) De prestar aos clientes a informacao devida;

h) De nao celebrar, sem autorizagdo ou confirmagédo do cliente, contratos em que seja
contraparte;

i) De divulgar ordens que néo sejam imediatamente executaveis;
j) De respeitar as regras relativas a agregacéo de ordens e a afectacéo de operacgoes;

) De ndo executar ordens, sem o consentimento do cliente, fora de mercado
regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral;

m) De adoptar uma politica de execucao de ordens ou de a avaliar com a frequéncia
exigida por lei;

n) De respeitar a exigéncia de forma escrita nos contratos de intermediacéo financeira,
guando exigivel,

0) De respeitar as regras relativas a apreciac¢éo do caracter adequado da operacéo em
funcao do perfil do cliente.

3 - (Revogado.)

4 - Constitui contra -ordenagdo grave a violagdo por entidades au torizadas a exercer
actividades de intermediacéo financeira de qualquer dos seguintes deveres:

a) De conservar os documentos pelo prazo legalmente exigido;






