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Regime de Gestao de Ativos

No seguimento da publicagao do Regime da Gestao de Ativos (RGA), no dia 28 de abril de 2023, na
esfera da revisao aprofundada do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo e do Regime
Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo Social e Investimento Especializado, e apés o
contributo de mais de 22 entidades que forneceram o seu contributo para a consulta publica prévia, é
agora possivel observar as solu¢des normativas que entraram em vigor no passado dia 29 de maio de
2023.

O RGA visa, como mencionado supra, proceder a uma revisao global e desenvolvida do regime juridico
da atividade dos organismos de investimento coletivo, tendo em vista o reforgco da promocéo da
competitividade da atividade do mercado nacional e a disponibilizacdo de maior oferta de fontes de
financiamento a economia.

O RGA tem ainda como fim criar um quadro juridico unificado, proporcional e harmonizado com o
Direito da Unido Europeia para a atividade de gestdo de organismos de investimento coletivo,
promovendo a simplificacdo e uniformizacao da regulagdo e eliminando o excesso de regulagao e
garantindo a protecdo dos investidores. Esta iniciativa da cumprimento a uma das reformas contidas
no Plano de Recuperacao e Resiliéncia, num contexto de promogao de um ambiente empresarial mais
favoravel, que proporcione incentivos ao investimento, a capitalizacao das empresas e a consolidacao
setorial, através da promocao da competitividade na oferta de fontes alternativas de financiamento a
economia.

Destacamos as seguintes inovagoes:

e O conceito de Organismo de Investimento Coletivo (OIC) é unificado, excluindo-se deste regime
os OIC constituidos exclusivamente com patriménio familiar. O universo de OIC existentes é
simplificado, prevendo-se os Organismos de Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios
(OICVM) tal como no regime atual, e reorganizando os Organismos de Investimento Alternativo
(OlA), passando a existir uma tipologia aberta e mantendo-se, pela sua especificidade, os OIA de
capital de risco, os OIA de créditos e os OlA imobiliarios;

e Reducdo do universo das sociedades gestoras, eliminando-se os quatro tipos legais existentes e
estabelecendo apenas dois, as Sociedades Gestoras de Organismos de Investimento Coletivo
(SGOIC) e as Sociedades de Capital de Risco (SCR). As atividades das Sociedades de
Empreendedorismo Social e das Sociedades Gestoras de Fundos de Capital de Risco, eliminadas,
poderao continuar a ser desenvolvidas pelos dois tipos de sociedades gestoras previstos na
proposta de RGA;
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¢ Distingdo entre sociedades gestoras de grande e de pequena dimensdo com base no valor total
dos ativos sob gestao. As sociedades gestoras de pequena dimensao ficam sujeitas a um
procedimento simplificado de autorizacdo. A CMVM dispée de 30 dias para proceder a
autorizacao. Quanto as sociedades gestoras de grande dimensao e de OICVM, é reduzido o prazo
para a decisdo de autorizagdo da CMVM. O RGA estabelece um prazo de decisao de 90 dias,
prorrogavel por 30 dias.

e Reorganizagao das atividades permitidas consoante o tipo e dimensao da sociedade gestora; e

e Simplificagdo de procedimentos, incluindo a substitui¢ao e eliminagao de procedimentos de
autorizagao por comunicagdes, reducao de elementos instrutorios e reducao de prazos de
decisao.

O RGA apresenta ainda algumas novidades, tais como a permissao de emissao de obrigagdes por OIA, a
eliminacao da exigéncia de relatorios e contas semestrais, a simplificacdo do conteudo do relatério e
contas anuais e a abolicdo da obrigatoriedade de cumprimento de um valor liquido global do fundo
para OIC, exigindo apenas um valor positivo.

O RGA entrou em vigor em vigor no passado dia 29 de maio do corrente ano. Nao obstante, as
entidades sujeitas a0 RGOIC e ao RJCRESIE dispéem de um prazo de 180 dias para se adaptar ao
disposto no RGA, pelo que podem transitoriamente continuar a aplicar os diplomas ora revogados.

Regulamento da CMVM n.° 1/2023

O Regulamento da CMVM n.° 1/2023 (o “Regulamento”), que procede a regulamentagao dos deveres
de informacao dos emitentes de valores mobiliarios sujeitos a supervisao da CMVM e o regime
aplicavel as ofertas publicas de aquisicao, veio, na sequéncia da revisao transversal do Cédigo dos
Valores Mobiliarios (o “Céd. VM.”) operada no final de 2021, concentrar num tnico diploma a
totalidade dos deveres que estavam dispersos pelos Regulamentos da CMVM n.% 6/2002
(Apresentacao de Informacéo Financeira por Segmentos), 11/2005 (Ambito das Normas
Internacionais de Contabilidade), 3/2006 (Ofertas e emitentes), 5/2008 (Deveres de informagao), e
7/2018 (Alteragao ao Regulamento da CMVM n.° 5/2008), que o Regulamento revoga.

Conforme avanca a CMVM, para além da necessaria adaptacio do contetido daqueles regulamentos as
alteragdes operadas pelo Céd. VM, “a revisao regulamentar prossegue o processo de simplificacao de
deveres, eliminando os que se revelam redundantes, (...) ou que se revelam adicionais face a legislagéo
europeia, sempre que nao existam especificidades nacionais que justifiquem a sua manutencao”.

Sao as seguintes as principais alteragdes introduzidas pelo novo Regulamento, sem prejuizo das
necessarias alteragoes que decorrem da revisdo do Cod. VM. (v.g., a supressao da figura da sociedade
aberta, e 0 ajuste do regime aplicavel as ofertas publicas e, em particular, as OPAs):

Newsletter de Bancario, Financeiro e Mercado de Capitais 3



CUATRECASAS

A) Deveres de informagao dos emitentes
1) Aeliminagio de miltiplos deveres que resultam ja do Céd. VM e do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativo ao
abuso de mercado (o “Regulamento do Abuso de Mercado”), como sejam, os deveres de
divulgacao de listas de participagdes qualificadas, uma vez que a informagao é divulgada,
anualmente, nos relatérios de governo societario e atualizada, a todo o momento, através
do cumprimento os deveres de comunicacao de participagdes qualificadas;

2) Alimitacao dos deveres de comunicacao a CMVM e divulgacao de informacgao sobre
aquisicao e alienacao de agoes préprias e de outros valores mobiliarios que atribuam o
direito a subscricao, aquisicao ou alienagao de agdes emitidas ou a emitir pela sociedade, (i)
as sociedades com valores mobiliarios admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado, e (ii) caso a percentagem de direitos de voto inerentes as agoes ou outros
valores mobiliarios em causa detidos pela sociedade exceda ou se torne inferior aos
limiares de 5% ou 10% dos direitos de voto totais;

3) Aeliminacao dos deveres de comunicagao de operagdes de dirigentes e pessoas
estreitamente relacionadas aquando da sua designagcao ou apés admissao a negociacao
dos valores mobiliarios, uma vez que a informacao é divulgada pelos emitentes nas
propostas para Assembleias Gerais, sempre que a elei¢ao de dirigentes conste da Ordem de
Trabalhos, e sem prejuizo dos deveres de comunicagées de operagdes em momento
subsequente a designagao dos dirigentes ou a admissao a negociagao do valores
mobiliarios, que se mantém; e

4) A eliminacao da obrigagao de apresentacao de informagao financeira por segmentos
para contas individuais, de acordo com o Sistema de Normalizagao Contabilistica.

B) Ofertas publicas
A eliminacao do processo de aprova¢ao do manual de atendimento telefénico para rececao e
execucdo de ordens, que devera contribuir para a celeridade e agilizacdo do processo de
aprovacao de prospetos de ofertas de valores mobiliarios ao publico;

C) Ofertas publicas de aquisi¢ao (OPAs)

1) Alimitacao dos deveres de comunicacgao de alteragées da causa de imputagao de
direitos de voto as situacdes em que a alteracgio incida sobre uma percentagem de direitos
de voto indispensavel a manutencao do limiar de 1/3 ou 1/2 dos direitos de votos de
controlo, independentemente de se manter inalterada a medida da sua participacao, e sem
prejuizo dos deveres inerentes ao regime de participagdes qualificadas. O ambito daqueles
deveres de comunicagao passa, portanto, a circunscrever-se aos limiares relevantes para
a constituicao do dever de lancamento de OPA: o participante que se encontre acima dos
limiares de 1/3 ou 1/2 dos direitos de voto deve comunicar imediatamente a sociedade e a
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CMVM qualquer alteragao a fonte ou causa da imputagao, por referéncia aos titulos de
imputacao constantes do art. 20.° do Céd. VM., e a sociedade devera promover a imediata
divulgacdo daquela informagao ao mercado;

2) Adefinigao dos requisitos de competéncia especializada, idoneidade e independéncia do
perito responsavel pela avaliacio da sociedade visada;

3) Adefinigao dos elementos minimos - Anexo Il do Regulamento - e do prazo para a
elaboragao do relatério justificativo da contrapartida minima em OPA pelo perito.
Adicionalmente, passam a ser publicos os critérios para a afericao da liquidez dos valores
mobiliarios objeto da OPA pela CMVM - Anexo lll do Regulamento; e

4)  Asimplificacdo e melhoria da sistematizacdo da estrutura do prospeto de OPA - Anexo
IV do Regulamento -, destacando-se a introdugao de um sumario que inclua as principais
informagbes sobre a oferta. O Anexo IV do Regulamento é aplicavel ao prospeto de oferta
publica de troca e, caso aplicavel (v.g., se a oferta for superior a EUR 8.000.000), o prospeto
ficara, também, sujeito as disposi¢des relativas as ofertas publicas de distribuicdo e a
admissao a negociacao em mercado regulamentado (maxime, o Regulamento (UE)
2017/1129 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de junho de 2017 (o
“Regulamento do Prospeto” e Cod. VM).

O Regulamento foi publicado no dia 26 de abril de 2023 e entrou em vigor no dia seguinte.

Legislacao: Direito Bancario e Financeiro

Lei n.°24/2023 - DR n.° 103/2023, Série | de 29-05-2023

Aprova normas de protecao do consumidor de servigos financeiros, alterando os Decretos-Lei
numeros 3/2010, de 5 de janeiro, 74-A/2017, de 23 de junho, 80-A/2022, de 25 de novembro, e 27-
C/2000, de 10 de margo, e a Lei n.°19/2022, de 21 de outubro.

Lein.° 4/2023 - DR n.° 1/2023, Série | de 16-01-2023

Autoriza o Governo a rever a legislagdo relativa a atividade dos organismos de investimento coletivo,
nomeadamente a definir os requisitos de acesso e exercicio de atividades relacionadas com a gestao de
organismos de investimento coletivo, incluindo organismos de investimento coletivo em valores
mobiliarios, bem como os organismos de investimento alternativo previstos pelo Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo, aprovado em anexo a Lei n.® 16/2015, de 24 de fevereiro, e pelo
Regime Juridico do Capital de Risco, Empreendorismo Social e Investimento Especializado, aprovado
em anexo a Lei n.® 18/2015, de 4 de margo.
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Resolugao do Conselho de Ministros n.° 1-A/2023 - DR n.° 2/2023, Série | de 03-01-2023
Autoriza a Agéncia de Gestao da Tesouraria e da Divida Publica - IGCP, E.P.E., a emitir divida publica de
acordo com os limites estabelecidos no Or¢amento de Estado para 2023.

Regulamento (UE) 2023/1092, do Banco Central Europeu - JOUE L-146/15 de 06-06-2023
Altera o Regulamento (CE) n.° 2157/1999, relativo aos poderes que o Banco Central Europeu tem para
impor sangdes.

Regulamento Delegado (UE) 2023/511, da Comissao, de 24 de novembro de 2022 - JOUE L-71/1 de
09-03-2023

Complementa o Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz
respeito as normas técnicas de regulamentacao para o calculo dos montantes das posi¢des ponderadas
pelo risco dos organismos de investimento coletivo de acordo com a metodologia baseada no
mandato.

Regulamento Delegado (UE) 2023/451 da Comissao, de 25 de novembro de 2022 - JOUE L-67/7 de
03-03-2023

Especifica os fatores a ter em conta pela autoridade competente e pelo colégio de supervisao na
avaliagdo do plano de recuperagao das contrapartes centrais.

Regulamento Delegado (UE) 2023/363 da Comissao, de 31 de outubro de 2022 - JOUE L-50/3, de
17-02-2023

Retifica as normas técnicas de regulamentagao estabelecidas no Regulamento Delegado (UE)
2022/1288 quanto ao contelido e a apresentagao de informagdes no ambito da divulgacao dessas
informagdes em documentos pré-contratuais e relatorios periddicos relativos a produtos financeiros
que investem em atividades econdmicas sustentaveis do ponto de vista ambiental.

Regulamento Delegado (UE) 2023/314 da Comissao, de 25 de outubro de 2022 - JOUE L-43/2 de 17-
02-2023

Altera as normas técnicas de regulamentagao estabelecidas no Regulamento Delegado (UE)
2016/2251 no que respeita a data de aplicacdo de determinados procedimentos de gestao de riscos
para a troca de garantias.

Regulamento de Execugéo (UE) 2023/313 da Comissao, de 15 de dezembro de 2022 - JOUE L-46/1
de 15-02-2023

Altera as normas técnicas de execucao estabelecidas no Regulamento de Execugéo (UE) 2016/2070 da
Comissao no respeitante as carteiras de analise comparativa e aos modelos e instrugdes paraa
comunicagao de informagdes a que se refere o artigo 78.2, n.° 2 da Diretiva 2013/36 (UE) do
Parlamento Europeu e do Conselho.
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Regulamento Delegado (UE) 2022/262 da Comissao, de 7 de setembro de 2022 - JOUE L - 38/1 de
08-02-2023

Altera o Anexo Il do Regulamento (UE) 1233/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho sobre a
aplicacdo de certas diretrizes para créditos a exportagao que beneficiam de apoio oficial.

Regulamento Delegado (UE) 2023/206 da Comissao, de 05 de outubro de 2022 - JOUE L-29/1 de 01-
02-2023

Complementa o Regulamento (UE) 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz
respeito as normas técnicas de regulamentagao que especificam os tipos de fatores a ter em conta ao
avaliar a adequacao dos ponderadores de risco para exposi¢des garantidas por bens iméveis e as
condigOes a ter em conta ao avaliar a adequagao dos valores minimos de perda dado o incumprimento
para exposi¢Oes garantidas por bens imoveis.

Aviso n.° 4/2023 - DR n.® 63/2023, Série Il, Parte E, de 29-03-2023
Revoga a Instrugéo do BdP n.° 19/2020, relativa ao reporte de informagdes sobre exposi¢des objeto de
medidas aplicadas em resposta a COVID-19.

Aviso n.° 3/2023 - DR n.° 52/2023, Série Il, Parte E, de 14-03-2023

Estabelece os aspetos necessarios a assegurar o cumprimento das previsdes normativas aplicaveis aos
instrumentos de pagamento abrangidos pela exclusao da rede restrita e ao respetivo modelo de
comunicagao, no ambito do Regime Juridico dos Servigos de Pagamento e da Moeda Eletrénica
(RJSPME).

Aviso n.° 2/2023 - DR n.° 17/2023, Série Il, Parte E, de 24-01-2023
Revoga de forma expressa um conjunto de atos regulamentares emitidos pelo BdP respeitantes ao
Fundo de Garantia do Crédito Agricola Mutuo.

Aviso n.° 1/2023 - DR n.° 17/2023, Série I, Parte E, de 24-01-2023

Estabelece os aspetos necessarios a assegurar o cumprimento dos deveres preventivos do
branqueamento de capitais e do financiamento do terrorismo, no ambito da atividade das entidades
que exercem atividades com ativos virtuais, procedendo a alteragdes ao Aviso do BdP n.© 1/2022, de 6
de junho.

Instrugao n.° 15/2023 - BO n.° 6/2023, 2.° Suplemento, de 26-06-2023
Regulamenta o reporte de informacao estatistica ao Banco de Portugal para compilagao das
estatisticas bancarias internacionais em base consolidada, e revoga a Instrugdo n.° 7/2017.

Instrugao n.° 14/2023 - BO n.° 6/2023, Suplemento, de 21-06-2023

Altera a Instrugao n.° 3/2015, que estabelece regras uniformes para a implementagéo da politica
monetaria Unica pelo Eurosistema.
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Instrucao n.° 13/2023 - BO n.° 6/2023, Suplemento, de 21-06-2023
Altera a Instrugdo n.° 7/2012, que estabelece as medidas de caracter temporario relativas aos critérios
de elegibilidade dos ativos de garantia para as operagdes de crédito do Eurosistema.

Instrugao n.° 12/2023 - BO n.° 5/2023, 3.° Suplemento, de 07-06-2023
Divulga, para o 3.° trimestre de 2023, as taxas maximas a praticar nos contratos de crédito aos
consumidores no ambito do Decreto-Lei n.° 133/2009, de 02 de junho.

Instrugdo n.° 11/2023 - BO n.° 5/2023, de 15-05-2023

Regulamenta as condicdes de adesdo e utilizagao do servigo SIRES - Sistema de Informagao Relevante
de Entidades Supervisionadas, o qual permitira a tramitacio uniforme dos procedimentos de
autorizagao, nao oposicao, comunicagao e registo junto do Banco de Portugal, descontinuando o atual
servico “Pedidos de Autorizagdo e Registo” (PAR), regulado pela Instrugao n.° 7/2016, de 20 de maio, a
qual é, por este motivo, revogada.

Instrucao n.° 10/2023 - BO n.° 4/2023, 3.° Suplemento, de 28-04-2023

Altera a Instrugdo n.° 16/2021, que estabelece os requisitos da informagao que as instituicées devem
reportar sobre a implementagao dos procedimentos previstos no Plano de A¢do para o Risco de
Incumprimento (“PARI”) e do Procedimento Extrajudicial de Regularizagéo de Situagdes de
Incumprimento (“PERSI”), bem como o modelo de comunicagao que devem observar para esse efeito.

Instrugdo n.? 9/2023 - BO n.° 4/2023, 2.° Suplemento, de 27-04-2023
Altera a Instrugao do Banco de Portugal n.° 19/2012, que regulamenta o reporte de informacgao sobre
Sistemas e Instrumentos de Pagamento.

Instrucao n.° 8/2023 - BO n.° 3/2023, Suplemento, de 17-03-2023
Altera a Instrugdo n.° 8/2018, que regulamenta o Sistema de Compensagao Interbancaria (SICOI).

Instrugao n.° 7/2023 - BO n.° 2/2023, 3.° Suplemento, de 09-03-2023
Divulga, para o0 2.2 trimestre de 2023, as taxas minimas a praticar nos contratos de crédito aos
consumidores no ambito do DL n.° 133/2009, de 2 de junho.

Instrugao n.° 6/2023 - BO n.° 2/2023, 2.° Suplemento, de 01-03-2023
Altera a Instrugdo n.° 3/2015, que estabelece regras uniformes para a implementacéo da politica
monetaria Unica pelo Eurosistema.

Instrugao n.° 5/2023 - BO n.° 2/2023, 2.° Suplemento, de 01-03-2023

Altera a Instrugdo n.® 10/2015, que caracteriza e regulamenta o Sistema de Gestao de Ativos de
Garantia e Operagoes (COLMS).
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Instrucao n.° 4/2023 - BO n.° 2/2023, Suplemento, de 24-02-2023

Define os locais, horarios, regras, condigdes e o suporte aplicacional através dos quais podem ser
efetuados depdsitos e levantamentos de notas e moedas metalicas de euro no BdP, revogando a
Instrucao n.° 18/2021.

Instrugao n.° 3/2023 - BO n.° 2/2023, Suplemento, de 24-02-2023

Regulamenta o servigo de cogestao de contas de numerario principais (CNP) disponibilizado pelo BdP,
em conformidade com o disposto no Anexo | da Instrucéo n.? 16/2022, relativa ao funcionamento do
sistema nacional componente do TARGET - o TARGET-PT.

Instrucao n.? 2/2023 - BO n.° 2/2023, Suplemento, de 24-02-2023

Regulamenta a abertura e movimentacao de contas de deposito a ordem em euros junto do BdP, para
liquidagao de operagdes em moeda de banco central, revogando a Instrugao n.° 2/2009, que regula o
modo de abertura e movimentacao de contas de dep6sito a ordem junto do BdP e cria 0 AGIL -
Aplicativo de Gestdo Integrada de Liquidagdes, para gestao local do acesso a contas de depésito no
BdP, de instituicdes que nao participem diretamente no TARGET2-PT.

Instrugao n.° 1/2023 - BO n.° 1/2023, Suplemento, de 30-01-2023
Densifica o quadro regulamentar aplicavel a atividade das Instituicdes de Pagamento e das Instituicdes
de Moeda Eletrdnica, revogando as Instrugdes n.° 27/2009 e n.° 14/2014.

Carta Circular n.° CC/2023/00000025 - BO n.° 6/2023, de 21-06-2023
Transmite um conjunto de recomendagdes com vista a assegurar a minimizagao dos impactos
associados a eventos de phishing sobre clientes.

Carta Circular n.° CC/2023/00000020 - BO n.° 4/2023, de 28-04-2023

Transmite as Orientagdes da EBA (EBA/GL/2022/14) emitidas com base no n.° 6 do artigo 84.° da
Diretiva 2013/36/UE que especificam critérios para a identificacao, avaliagao, gestao e redugédo dos
riscos resultantes de potenciais alteragdes as taxas de juro e sobre a avaliagdo e monitorizagao do risco
de spread de crédito resultante das atividades ndo incluidas na carteira de negociagéo.

Carta Circular n.° CC/2023/00000016 - BO n.° 3/2023, de 12-04-2023

Informa, na sequéncia da divulgacdo de comunicados do GAFI (reunido plenaria de fevereiro de 2023),
sobre a adocdo de contramedidas proporcionais ao risco muito elevado de branqueamento de capitais
e financiamento do terrorismo, relativamente a Republica Popular Democratica da Coreia (Coreia do
Norte) e a Republica Islamica do Irdo, e salienta as medidas adicionais adotadas pelo GAFI
relativamente a Federagao Russa.

Carta Circular n.° CC/2023/00000017 - BO n.° 3/2023, de 03-04-2023

Clarifica a aplicabilidade das Orienta¢bes da EBA (EBA/GL/2017/15) sobre o conceito de “grupo de
clientes ligados entre si”, estabelecido no ponto 39 do n.° 1 do artigo 4.° do Regulamento (UE) n.°
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575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho 26 de junho de 2013, as entidades identificadas no
artigo 1.° do Aviso do Banco de Portugal n.°11/2014.

Carta Circular n.° CC/2023/00000005 - BO n.° 2/2023, de 15-02-2023

Divulga, de acordo com o n.° 9 da Instrugéo n.° 18/2015, de janeiro de 2016, os modelos de reporte dos
Planos de Financiamento e de Capital, a descricao do cenario macroeconémico e financeiro e outras
orientagdes necessarias a realizagio do exercicio e prestacdo da informacéo por parte das instituigdes.

Carta Circular n.° CC/2023/00000004 - BO n.° 2/2023, de 15-02-2023

Divulga as Orientagdes do Comité das Autoridades Europeias de Supervisao Bancaria (“CEBS”) relativas
a exclusdo de certas posigdes em risco de muito curto prazo para efeitos de calculo do valor do risco no
ambito do regime dos grandes riscos, de 28 de julho de 2010.

Carta Circular n.° CC/2023/00000001 - BO n.° 16-01-2023, de 16-01-2023
Divulga as Orientagdes que alteram as Orientagées EBA/GL/2018/10 sobre a divulgagdo de exposicdes
nao produtivas e reestruturadas, que entraram em vigor a 31 de dezembro de 2022.

Relatério de Supervisao Comportamental de 2022

O Banco de Portugal acompanhou a entrada em vigor das regras extraordinarias adotadas pelo
legislador para proteger os mutuarios de contratos de crédito a habitacao dos efeitos decorrentes da
subida da inflagdo e o impacto do aumento das taxas de juro. Essas medidas incluiram o reforgo, junto
ao final de 2022, das regras que obrigam as instituicdes a acompanhar a execugao dos contratos de
crédito a habitagao, exigindo uma atuagao atenta das instituicdes no ambito do Plano de Agao para o
Risco de Incumprimento (PARI). Os processos iniciados pelas instituigoes no ambito do Procedimento
Extrajudicial de Regularizagao de Situagées de Incumprimento (PERSI) aumentaram em 2022, no
crédito a habitagao e no crédito aos consumidores, neste Ultimo caso para niveis superiores aos
observados no periodo pré-pandemia.

Decisao (UE) 2023/55 do BCE, de 16 de dezembro de 2022 - JOUE L-3/16 de 05-01-2023

Altera a Decisao (UE) 2019/1743 relativa a remuneragao de reservas excedentarias e de determinados
depésitos (BCE/2019/31) e a Decisao (UE) 2022/1521 relativa a ajustamentos temporarios da
remuneracao de determinados depdsitos ndo abrangidos pela politica monetaria em bancos centrais
nacionais e no Banco Central Europeu.

Orientagoes da EBA, de 16 de junho de 2023
Orientagdes que alteram as orientagdes sobre a melhoria da resolubilidade dirigidas as institui¢des e as
autoridades de resolucgao, acrescentando uma nova sec¢ao sobre testes de resolubilidade.
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Relatério da EBA, de 16 de maio de 2023
Relatério sobre a detengao de passivos elegiveis emitidos por instituicdes de importancia sistémica
global e outras institui¢6es de importancia sistémica.

Relatério da EBA, de 10 de margo de 2023

Relatério sobre a avaliagdo anual das abordagens internas dos bancos para o calculo dos requisitos de
capital. Divulga os exercicios anuais de avaliagao comparativa do mercado e do risco de crédito
realizados em 2022. Estes exercicios visam controlar a coeréncia dos ativos ponderados pelo risco
(RWAs) em todas as institui¢des da UE autorizadas a utilizar abordagens internas para o calculo dos
requisitos de capital.

Orientagoes sobre os métodos de calculo das contribui¢cdes para os sistemas de garantia de
depdsitos (SGD), de 21 de fevereiro de 2023

As Orientacdes publicadas reforcam ainda mais a conexao existente entre o grau de risco de uma
instituicdo de crédito e o montante da sua contribuigao para os fundos SGD que serao utilizados para
reembolsar os depositantes em caso de insolvéncia do seu banco. As alteragdes mais substanciais
incluem a:

i) Fixacao de limiares minimos para a maioria dos indicadores de risco principais, em
conformidade com os requisitos regulamentares minimos aplicaveis, e o ajustamento dos seus
pesos minimos para refletir melhor o desempenho dos indicadores na mediacao do risco para
o0s SGD;

i) Introdugado de uma melhoria técnica na formula para determinar o fator de ajustamento do
risco de cada instituicdo membro, o que assegura uma relagio constante entre o grau de risco
das instituigdes e as suas contribuigdes para os SGD;

iii) Especificagdo sobre como contabilizar os depdsitos em que a cobertura do SGD estd sujeitaa
incerteza. E o caso, por exemplo, de quando um depésito esta sujeito a liquidacio por heranca,
ou quando os fundos dos clientes sdo depositados num banco por outra institui¢do financeira.
Tal especificagao assegurara um maior alinhamento entre o montante de depdsitos cobertos
de uma instituicao de crédito e as suas contribuicoes.

iv) Introdugao da possibilidade de os SGD utilizarem uma abordagem baseada em agdes para
angariar contribuigdes que incentiva os bancos a reduzir o seu grau de risco, mesmo depois de
o fundo SGD ter atingido o seu objetivo de contribuicdes;

V) Clarificagao sobre a forma de angariar contribuicdes na sequéncia da utilizacio de fundos de
SGD.

Relatério sobre os dados dos trabalhadores com rendimentos elevados a partir do final de 2021, de
19 de janeiro de 2023

Nos termos da Diretiva 2013/36/UE (CRD) e da Diretiva (UE) 2019/2034, a EBA esta mandatada para
publicar dados agregados sobre os trabalhadores com rendimentos elevados, que auferem 1 milhao de
euros ou mais por exercicio financeiro. As autoridades competentes sao responsaveis pela recolha das
informacgodes relevantes de institui¢oes de crédito e empresas de investimento e por submeté-las a
EBA.
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Relatério da revisao pelos pares relativa a autorizacao ao abrigo da PSD2, de 11 de janeiro de 2023
A Diretiva revista relativa aos servicos de pagamento (PSD2) é aplicavel desde 13 de janeiro de 2018 e
estabelece os requisitos que os candidatos devem satisfazer para serem autorizados como instituicdes
de pagamento (IPI) e institui¢oes de moeda electrénica (IME). Este relatério expde as conclusoes da
EBA acerca da revisdo da autorizagdo das IPl e das IME ao abrigo da PSD2, tendo em conta as
orientagdes da mesma emitidas em 2017 em complemento a PSD2. A revisdao mostra que as
autoridades competentes (AC) implementaram em grande medida as orientagdes, pelo que as
mesmas, quando implementadas, alcangaram o seu objetivo de proporcionar consisténcia e
transparéncia na informacao de autorizacao que as potenciais [Pl e IME tém de apresentar. No
entanto, algumas AC nao implementaram plenamente as orientagdes, em particular no que diz
respeito a obtencio do conjunto completo de informagées dos candidatos. Existem também
divergéncias significativas nas praticas das AC na avaliagdo das informacdes apresentadas, verificando-
se que o nivel de escrutinio dessas informacgédes varia consideravelmente entre as AC. Mais
especificamente, existem praticas divergentes em relagao a avaliacio dos planos de negécios e das
disposicoes de governagao e mecanismos de controlo interno dos candidatos. Isto inclui a avaliagao
dos diretores e das pessoas responsaveis pela gestao das IPl e IME, nomeadamente quanto a saber se
os candidatos preenchem o requisito determinado pela PSD2 de terem a sua sede na jurisdicao onde
pretendem obter autorizacdo e de ai realizarem parte das suas atividades.

Legislacao: Direito dos Seguros e Fundos de Pensées

Regulamento de Execugao (UE) 2023/967 da Comissao de 16 de maio de 2023 - JOUE L- 133/125, de
16-05-2023

Estabelece as informacoes técnicas para o calculo das provisdes técnicas e dos fundos préprios de base
para efeitos de relato com uma data de referéncia compreendida entre 31 de margo e 29 de junho de
2023, em conformidade com a Diretiva 2009/148/CE do Parlamento Europeu e do Conselho relativa ao
acesso a atividade de seguros e resseguros e ao seu exercicio.

Regulamento de Execugdo (UE) 2023/895 da Comissao de 4 de abril de 2023 - JOUE L- 120, de 04-
04-2023

Estabelece as normas técnicas de execugao para a aplicagao da Diretiva 2009/138/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho no que respeita aos procedimentos, formatos e modelos para a divulgacao
pelas empresas de seguros e de resseguros do seu relatério sobre a solvéncia e situagao financeira e
que revoga o Regulamento de Execugao (UE) 2015/2452.

Regulamento de Execugdo (UE) 2023/894 da Comisséo de 4 de abril de 2023 - JOUE L- 120, de 04-
04-2023

Estabelece as normas técnicas de execugao para a aplicacdo da Diretiva 2009/138/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho no que respeita aos procedimentos, formatos e modelos para a divulgacao
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pelas empresas de seguros e de resseguros as suas autoridades de supervisio das informacgdes
necessarias para efeitos de supervisao e que revoga o Regulamento (UE) 2015/2450.

Norma Regulamentar n.° 3/2023, de 6 de junho
Estabelece os indices trimestrais de atualizacao de capitais para as apdlices do ramo "Incéndio e
elementos da natureza" com inicio ou vencimento no terceiro trimestre de 2023.

Norma Regulamentar n.° 2/2023, de 6 de junho - DR n.° 123/2023, Série Il de 27-06-2023
Estabelece as garantias a prestar no ambito da atividade de resseguro em Portugal por empresas de
seguro ou de resseguros de um pais terceiro ndo equivalente, nao estabelecida em Portugal.

Norma Regulamentar n.° 1/2023, de 28 de fevereiro - DR n.? 59/202, Série Il de 23-03-2023
Estabelece os indices trimestrais de atualizacao de capitais para as apdlices do ramo "Incéndio e
elementos da natureza" com inicio ou vencimento no segundo trimestre de 2023.

Circular n.® 6/2023, de 18 de abril de 2023

Circular que estabelece recomendacées relativamente as informagdes que as entidades gestoras de
fundos de pensées devem incluir na declaragao de principios da politica de investimento (DPPI), em
especial, a estratégia seguida em matéria de afetacgdo de ativos, tendo em conta a forma como a
politica de investimento tem em consideracao os fatores ambientes, sociais e de governagao.

Circular n.® 5/2023, de 18 de abril de 2023
Circular relativa a recolha de informacao ao setor segurador nacional sobre os riscos fisicos abrangidos
pelos ramos de “Incéndio e elementos de natureza” e “Outros danos em coisas”.

Circular n.° 4/2023, de 11 de abril de 2023

Circular relativa a adocao de medidas reforgadas de identificagio e diligéncia relativamente a
Republica Popular Democratica da Coreia, Republica Isldica do Irdo e Republica da Unido de Mianmar,
assim como contramedidas proporcionais ao risco muito elevado de branqueamento de capitais e
financiamento do terrorismo em relagao as duas primeiras jurisdicdes mencionadas.

Circular n.° 3/2023, de 29 de margo de 2023

Recomendacées sobre informacao a prestar nas alteragdes dos prémios de seguro.

A ASF tem vindo a notar, em diversos casos, a falta de informacao adequada por parte dos seguradores
em relagao a alteragdo das condig¢des contratuais, incluindo o aumento do prémio do seguro
decorrente das atualizagdes ou regras contratualmente definidas que nao foram devidamente
comunicadas ou esclarecidas no momento da celebracdo do contrato. A ASF tem como missao
primordial assegurar o regular funcionamento do mercado segurador e dos fundos de pensées em
Portugal, garantindo a protecao dos tomadores de seguros, segurados, s ubscritores, participantes,
beneficiarios e terceiros lesados. Com base na sua experiéncia de supervisao e na promocao da
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transparéncia e do rigor da informacéo prestada aos tomadores de seguros, a ASF recomenda um
conjunto de boas praticas aplicaveis aos avisos de pagamento e outros aspetos relacionados com
possiveis alteragdes contratuais, conforme estabelecido no artigo 60.° do Regime Juridico do Contrato
de Seguro, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 72/2008, de 16 de abril.

Circular n.® 2/2023, de 14 de fevereiro de 2023

Orientagdes da ASF relativas a Avaliagao e Registo Prévio para o Exercicio de Fungdes Reguladas.
Desde 2015, as empresas de seguros e resseguros, assim como as empresas integrantes de grupos
seguradores ou resseguradores que sao supervisionados pela ASF, juntamente com as sociedades
gestoras de fundos de pensdes, estao sujeitas a um quadro regulamentar e legislativo reforcado que é
cada vez mais rigoroso em relagao a governanga. Isso inclui a avaliagdo e o registo prévio das pessoas
que exercem funcées regulamentadas, tendo em conta requisitos de adequacao predefinidos. Esse
quadro foi iniciado com a publicagéo da Diretiva Solvéncia I, do Regulamento Delegado (UE) n.°
2015/35 da Comissao, de 10 de outubro de 2014, e do Regime Juridico de Acesso e Exercicio da
Atividade Seguradora e Resseguradora, na primeira fase, e com a publicacao da Diretiva IORP Il e do
Regime Juridico de Constituicao e Funcionamento dos Fundos de Pensdes e das Entidades Gestoras de
Fundos de Pensdes, numa segunda fase. Nos Gltimos anos, a ASF adquiriu experiéncia suficiente para
justificar a necessidade de tornar o processo de supervisao mais transparente e consistente,
especialmente em relagdo a avaliagao e registo dos responsaveis pelos 6rgaos de administracao e
demais pessoas que efetivamente dirigem as entidades supervisionadas, responsaveis pelos érgaos de
fiscalizagdo e revisores oficiais de contas, responsaveis por fungdes-chave e diretores de topo, bem
como dos atuarios responsaveis. Isto sera alcangado por meio da elaboragéao e divulgacao de
Orientacdes que definam as expectativas e padroes de referéncia do supervisor, tanto internamente
(para os seus técnicos envolvidos no processo de supervisdo) como externamente (beneficianto o
mercado, isto é, as pessoas e entidades diretamente afetadas por essa supervisao).

Circular n.® 1/2023, de 24 de janeiro de 2023

Impacto da inflacao na avaliacdo prudencial das empresas de seguros.

Durante o ano de 2022, houve um aumento acentuado e persistente da inflacao, o que teve
consequéncias significativas para a economia e a sociedade em geral. Isso incluiu uma reducao das
previsdes de crescimento econdmico e uma diminuicao do poder de compra dos consumidores.
Paralelamente, as mudancas nas politicas monetarias resultaram no fim do ambiente de baixas taxas
de juros que tinha persistido durante a tltima década. Embora o aumento do custo dos sinistros seja o
impacto mais direto da inflacio na atividade seguradora, existem varios outros elementos a serem
considerados, nomeadamente o impacto atual e futuro das mudangas na politica monetaria, nas
ferramentas de gestao de capital, nas politicas de gestao de riscos, nas escolhas dos modelos de
avaliacdo ou nos comportamentos dos tomadores de seguros.

Atentendo ao contexto macroecondmico, a ASF emitiu a Circular n.° 10/2022, de 29 de novembro,
com um conjunto de recomendagdes para o setor segurador. O objetivo da mesma seria mitigar os
impactos da conjuntura atual sobre os tomadores de seguros, segurados e beneficiarios.

Em vista do impacto significativo da conjuntura atual na atividade das empresas de seguros e
resseguros nos ramos Vida e Nao Vida, a ASF destaca a importancia de seguir as disposi¢des legais e
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regulamentares em vigor. A mesma alerta igualmente para a necessidade de as empresas de seguros e
resseguros levarem em consideracao, de forma prudente, as perspetivas de evolugao da inflagdo na
avaliagao dos seus ativos e passivos, atuais e futuros.

Relatério da EIOPA sobre o aconselhamento a Comissao Europeia em matéria de Greenwashing de 1
de junho de 2023

O parecer da EIOPA centra-se em definir o que é o Greenwashing e avaliar o nivel de implementagao de
legislacao relativamente ao mesmo, bem como identificar as respetivas inconsisténcias e falhas no
quadro legislativo atual da Unido Europeia.

Parecer da EIOPA a Comissao Europeia sobre o aconselhamento técnico do EFRAG em matéria de
ESRS de 26 de janeiro de 2023

O parecer da EIOPA centra-se em avaliar se as Normas Europeias de Relatérios de Sustentabilidade
(ESRS) desenvolvidas pelo European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) promovem a divulgagao
de informacbdes de alta qualidade sobre a sustentabilidade do material, sdo coerentes e interoperaveis
com outra legislacao da UE, sdo consistentes e interoperaveis com as iniciativas de definicao de
normas globais e sdo conducentes a uma aplicacao consistente e proporcional por parte das empresas.

Legislacao: Direito dos Valores Mobiliarios e do Mercado de
Capitais

Decreto-Lein.°27/2023 - DR n.° 83/2023, Série | de 28-04-2023
Aprova o regime da gestao de ativos.

Declaragao de Retificagao n.° 6-A/2023, de 7 de fevereiro de 2023

Retifica a Lei n.° 23-A/2022, de 9 de dezembro, que transpoe a Diretiva (EU) 2019/878, relativa ao
acesso a atividade bancaria e supervisao prudencial, e a Diretiva (EU) 2019/879, relativa a recuperagao
e resolucao de instituigdes de crédito e empresas de investimento, alterando o Regime Geral das
Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, o Codigo dos Valores Mobiliarios e legislacdo conexa.

Regulamento (UE) 2023/1114, do Parlamento Europeu e do Conselho de 31 de maio de 2023 - JOUE
L-150/40 de 31-05-2023

Regulamento relativo aos mercados de criptoativos e que altera os Regulamentos (UE) n.° 1093/2010
e (UE) n.°1095/2010 e as Diretivas 2013/36/UE e (UE) 2019/1937.
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Regulamento (UE) 2023/1113, do Parlamento Europeu e do Conselho de 31 de maio de 2023 - JOUE
L-150/1 de 31-05-2023

Estabelece as informagdes que acompanham as transferéncias de fundos e de determinados
criptoativos e altera a Diretiva (UE) 2015/849.

Regulamento (UE) 2023/606 do Parlamento Europeu e do Conselho de 15 de margo de 2023 - JOUE
L- 081, de 21-03-2023

Altera o Regulamento (UE) 2015/760 no que respeita aos requisitos relativos as politicas de
investimento e as condi¢des de funcionamento dos fundos europeus de investimento a longo prazo e
ao ambito dos ativos de investimentos elegiveis, aos requisitos de composicao e diversificagdo da
carteira e a contracdo de empréstimos em numerario e outras regras dos fundos.

Regulamento de Execugao (UE) 2023/266 da Comissao de 9 de fevereiro de 2023 - JOUE L-041, de
10-02-2023

Estabelece as informacgdes técnicas para o calculo das provisées técnicas e dos fundos préoprios de base
para efeitos de relato com uma data de referéncia compreendida entre 31 de dezembro de 2022 e 30
de margo de 2023, em conformidade com a Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho relativa ao acesso a atividade de seguros e resseguros e ao seu exercicio.

Regulamento Delegado (UE) 2023/351 da Comissao de 25 de ouubro de 2022 - JOUE L-43/4, de 13-
02.2023

Altera as normas técnicas de regulamentacao estabelecidas nos Regulamentos Delegados (UE)
2015/2205, (EU) 2016/592 e (EU) 2016/1178 no que respeita a data a partir da qual a obrigagao de
compensagao produz efeitos para determinados tipos de contratos.

Regulamento Delegado (UE) 2023/662 da Comissao de 20 de janeiro de 2023 - JOUE L-026, de 30-
01-2023

Altera o Regulamento Delegado (UE) 2015/63 no que respeita 8 metodologia de calculo dos passivos
decorrentes de derivados.

IFRS 1- Normas de divulgacao de informagdes sobre sustentabilidade, de junho de 2023
Corresponde a uma das primeiras normas de divulgacao de informagao de sustentabilidade emitidas
pelo ISSB, tendo como principal objetivo exigir que uma empresa divulgue informacao financeira sobre
0s seus riscos e oportunidades de sustentabilidade, que possam razoavelmente afetar o seu fluxo de
caixa, 0 seu acesso a financiamento ou o custo de capital.

Por este motivo, esta norma é Gtil para os investidores avaliarem o valor empresarial de uma
determinada entidade.

IFRS 2 - Norma de divulgacao de informagao sobre sustentabilidade, de junho de 2023

Corresponde a uma das primeiras normas de divulgacao de informagao de sustentabilidade emitidas
pelo ISSB, tendo como principal objetivo exigir que empresas comecem a divulgar informagoes sobre
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riscos e oportunidades relacionados com o clima. Esta norma exige que uma entidade divulgue
informagao que possa razoavelmente afetar o seu fluxo de caixa, o seu acesso a financiamento ou o
custo de capital.

Declaracao de Feedback do IFRS relativamente as normas de divulgacao de sustentabilidade, de
junho de 2023

Corresponde ao parecer do IFRS relativamente as propostas que procederam o IFRS S1 e IFRS S2, bem
como a resposta do International Sustainability Standards Board (ISSB).

Sumario do Projeto das Normas de divulgacao de sustentabilidade, de junho de 2023
Descreve a visao geral de todo o projeto, de modo a promover e desenvolver as normas de divulgagao
de sustentabilidade IFRS S1 e IFRS S2.

IFRS - Analise de efeitos, de junho de 2023
Acompanha as normas de divulgacio de sustentabilidade IFRS S1 e IFRS S2, mas nao faz parte das
mesmas, descrevendo os seus potenciais beneficios e custos.

IFRS 2 - Norma de divulgacao de sustentabilidade - Conclusées, de junho de 2023

Acompanha a norma de divulgacédo de sustentabilidade IFRS S2, mas nao faz parte dela. Descreve as
consideragées do International Sustainability Standards Board (ISSB) relativamente ao
desenvolvimento da norma IFRS 2.

Regulamento n.®1/2023 - DR n.® 81/2023, Série Il, de 26-04-2023
Regulamento relativo aos deveres de informagao dos emitentes e regime aplicavel as ofertas publicas
de aquisicao (Revoga os Regulamentos da CMVM n.° 6/2002, 11/2005, 3/2006, 5/2008 e 7/2018).

Circular da CMVM, de 25 de maio de 2023

Circular relativa a gestao de ativos - principais impactos da entrada em vigor do Novo Regime da
Gestao de Ativos (RGA) sobre sociedades gestoras e organismos de investimento coletivo em atividade
e sobre os procedimentos administrativos e de supervisao em curso na CMVM.

Circular da CMVM, de 15 de maio de 2023
Circular relativa a intermediacéo financeira - Deveres em matéria de sustentabilidade no ambito da
Diretiva relativa aos mercados de instrumentos financeiros (“DMIF I1”).

Circular da CMVM, de 5 de maio de 2023

Circular aos Intermediarios Financeiros sobre Publicidade. Pretende reforcar o nivel de confianca e
protecao dos investidores e uma maior transparéncia no funcionamento do mercado, bem como
prevenir a publicitacdo de servicos financeiros por parte de entidades nao habilitadas.
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Circular da CMVM, de 28 de abril de 2023

Circular relativa a emitentes - o novo regulamento de emitentes. Sistematiza o quadro regulatério
decorrente do novo Regulamento da CMVM n.° 1/2023, de 26 de abril, relativo aos deveres de
informacao dos emitentes e ao regime aplicavel as ofertas publicas de aquisigao.

Circular da CMVM, de 31 de margo de 2023
Circular relativa a atividade de capital de risco: dever geral de identificacio e diligéncia - identificacao,
avaliagao e mitigagao de fatores de risco de branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo.

Circular da CMVM, de 14 de margo de 2023
Circular relativa as tecnologias de informagao e comunicagao: ciberseguranca.

Circular 004/2023 da CMVM, de 28 de fevereiro de 2023

Circular anual de gestao de ativos que estabelece os objetivos da CMVM para 2023, incluindo o reforgo
da tempestividade da atuagdo da CMVM, a priorizagcao de a¢bes de supervisao on site & on desk, o
refor¢o da avaliagdo do Value for Money dos instrumentos financeiros, o contributo ativo para a adogéo
de regulamentacao nacional e europeia sobre o regulamento relativo a resiliéncia operacional digital
do setor financeiro (DORA), a regulamentacao ESG e o regime dos peritos avaliadores de iméveis, o
desenvolvimento de um guia de sustentabilidade e a implementagao do balcao tnico eletrénico e o
novo sitio de internet da CMVM.

Circular 003/2023 da CMVM, de 28 de fevereiro de 2023

Circular anual aos emitentes que define os objetivos da CMVM para 2023, que inclui o reforgo da
tempestividade da atuacao da CMVM quanto a aprovagdes e quanto as conclusdes das a¢des de
supervisao, as acdes de supervisao “on site & on desk”, destinadas a avaliar as praticas de prestacao de
informacdo em matéria de sustentabilidade, o aprofundamento do “CMVM Via Mercado”, a reducao de
entraves no acesso ao mercado decorrentes da percecao de existéncia de barreiras regulatérias,
nomeadamente através do desenvolvimento de uma “sandbox” para potenciais novos emitentes em
mercado nacional, o desenvolvimento de um Guia de Sustentabilidade e a implementacdo do balcao
Unico eletronico e do novo sitio de internet da CMVM.

Circular da CMVM, de 28 de fevereiro de 2023
Circular anual de intermediacao financeira que retine os objetivos estratégicos da CMVM na sua
abordagem a supervisao desta atividade.

Circular da CMVM, de 8 de fevereiro de 2023

Circular relativa aos deveres de divulgacdo em matéria de sustentabilidade na gestdo de organismos de
investimento coletivo. Tem como objetivo incentivar a adogao dos deveres de comunicagao
estabelecidos pelo Regulamento SFDR e respetiva regulamentacéo conexa.
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Circular da CMVM, de 4 de janeiro de 2023

Circular relativa a avaliagio do carater adequado do servigo que esclarece as empresas que prestam
servigos de consultoria para o investimento (independente ou n&o) e de gestéo de carteiras sobre as
obriga¢des decorrentes do disposto nos numeros 1 e 3 do artigo 314.°-A do Cédigo dos Valores
Mobiliarios e, bem assim, dos nimeros 8 e 10 do artigo 54.° do Regulamento Delegado (UE) 2017/565
e das Orientagdes da ESMA relativas a determinados aspetos dos requisitos da DMIF Il em matéria de
adequagdo (orientagdo 1, pontos 15 a 19 - ESMA35-43-1163), todas relativas ao dever de adequagao
dos servicos prestados ou operagdes e recomendagdes realizadas.

Orientagoes de 16 de janeiro de 2023
Orientagdes sobre a Avaliagdo de Adequagao para o Exercicio de Fung¢des Reguladas e de Titulares de
Participagdes Qualificadas.

Orientagées da ESMA, de 23 de junho de 2023
Orientagdes da ESMA relativas as disposi¢des e procedimentos escritos para o funcionamento dos
colégios de resolugao.

Orientacoes da ESMA, de 23 de junho de 2023
Orientagbes da ESMA relativas ao sumario dos planos de resolugao de litigios.

Relatério da ESMA, de 31 de maio de 2023
Relatorio final relativo ao Regime juridico para 0 5.° Teste de Esfor¢o da ESMA para Contrapartes
Centrais.

Relatério da ESMA, de 24 de maio de 2023
Relatério final relativo a interrupgdes de mercado.

Relatério da ESMA, de 17 de maio de 2023
Relatério relativo ao acompanhamento da avaliagdo interpares das Orientagdes da ESMA sobre ETFs e
OICVMs.

Entendimento Comum dos Reguladores Financeiros Europeus (EBA, EIOPA e ESMA) sobre
greenwashing nos setores que regulam, de 01 de junho

Entendimento comum dos reguladores europeus sobre o greenwashing enquanto pratica lesiva da
sustentabilidade dos setores financeiros supervisionados.
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Opiniao (“Opinion”) da ESMA sobre alteragdes legislativas quanto aos custos incorridos pelos
fundos de investimento, de 17 de maio

Parecer enviado a Comissdo Europeia sobre o conceito legal de “custos indevidos” nos fundos, por
referéncia a Diretiva UCITS (Diretiva 2009/65/EC) e a AIFMD (Diretiva 2011/61/EU). Esta iniciativa
regulatdria pretende que o legislador europeu mitigue a imputacao de custos indevidos aos
investidores e assegurar-lhes uma compensagao adequada, mediante harmonizagao do conceito de
“custo indevido” nas jurisdi¢bes europeias.

Relatério da ESMA sobre qualidade de dados ao abrigo do Regulamento das Infraestrutura dos
Mercados Europeus (EMIR) e do Regulamento das Transagées de Financiamento Securitizado
(SFTR), de 19 de abril

Destaca a crescente utilizagdo de dados de transagdes pelas autoridades reguladoras financeiras da UE
na sua supervisao corrente e identifica melhorias significativas de qualidade na sequéncia de uma nova
abordagem a monitorizagao de dados. Além disso, expde como a ESMA, juntamente com as
Autoridades Nacionais Competentes (ANC), o Banco Central Europeu (BCE) e o Comité Europeu do
Risco Sistémico (CERS), incorporam os dados em varios fluxos de trabalho internos.

Orientacbes sobre certos aspetos da adequacao e execucao da MiFID I

As empresas devem informar os seus clientes, de forma clara e simples, sobre a avaliacado da adequacao
e a respetiva finalidade, que consiste em permitir que a empresa aja no melhor interesse do cliente.
Nesse contexto, devem explicar claramente que é responsabilidade da empresa realizar a avaliagao de
adequagao, para que os clientes compreendam o motivo pelo qual lhes sdo solicitadas certas
informacgodes e a importancia de que essas informagdes sejam atualizadas, exatas e completas. Essas
informagdes podem ser fornecidas num formato normalizado.

Jurisprudéncia selecionada

Acérdao do Supremo Tribunal de Justica, de 3 de margo de 2023 (processo 18742/16.7T8LSB.L1.52)
0 STJ concluiu que a informacao prestada por um Banco, no ambito da intermediacao financeira, deve
ser completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, adequada ao perfil do investidor, de modo a
propiciar ao mesmo uma decisio esclarecida e fundamentada, tomada na posse de todos os elementos
relevantes.

Num quadro em que se conclui pela violagao de um tal dever, preenchem-se os requisitos da ilicitude e
da culpa, para além do nexo de causalidade, feita a prova de que o cliente nao teria investido num
determinado produto caso tivesse sido fornecida uma informagao completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita, adequada ao perfil do cliente.

Assim, 0 STJ concluiu que atua com culpa grave o intermediario financeiro que, através de uma
conduta propiciadora do engano do cliente, o leva a subscrever um produto que nao subscreveria se
tivesse tido o cabal conhecimento das respetivas caracteristicas.
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Acordao do Supremo Tribunal de Justica, de 31 de janeiro de 2023 (processo 12422/16.0T8LSB.L1-
AS1)

O STJ concluiu que a presuncgao prevista no artigo 304.°-A, n.° 2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios, na
versao anterior a vigéncia do Decreto-Lei n.° 357-A/2007, de 31 de outubro, constitui apenas uma
presuncao de culpa e ilicitude, ndo abrangendo a presung¢ao do nexo de causalidade entre o facto ilicito
e o dano.

No caso em apreco, nao havendo ficado provado que os autores, na qualidade de investidores, e uma
vez cientes da informacao que lhe deveria ter sido prestada, tomariam ent&o a decisdo de nio investir,
tal como efetivamente fizeram, tal corresponde a auséncia de demonstragao da existéncia de nexo de
causalidade entre o factoilicito cometido pela intermediaria financeira e o dano sofrido pelos seus
clientes.

Trata-se, alids, da aplicagao da doutrina firmada no acérdao uniformizador n.° 8/2022, proferido no
processo n.° 1479/16.4T8LRA.C2.S1-A, publicado no DR, 1.2 Série, de 3 de novembro de 2022, onde se
decidiu que “para estabelecer o nexo de causalidade entre a violagGo dos deveres de informacgao, por parte do
intermedidrio financeiro, e o dano decorrente da decisdo de investir, incumbe ao investidor provar que a
prestacéo da informagao devida o levaria a nGo tomar a decis@o de investir”.

Acordao do Tribunal da Relagao do Porto, de 10 de janeiro de 2023 (processo: 1053/20.0T8MAI.P1)
O Tribunal concluiu que, um ato qualificavel como negligéncia grosseira, no ambito da utilizacdo de um
sistema bancario electrénico de pagamentos, corresponde a um erro imperdoavel, a uma desatengao
inexplicavel, a uma incuria inaceitavel, por referéncia ao comportamento do comum das pessoas,
mesmo daquelas que sdo pouco diligentes. Assim, se um grande nimero de pessoas, na sua condicao
de utilizadoras de determinado sistema, é levado a praticar determinado ato nesse sistema, do que
resulta o seu préprio prejuizo, tal ato ndo podera ser qualificados como negligéncia grosseira, pois o
“homem médio” nao rejeita esse ato por considera-lo um erro indesculpavel, uma decisio inexplicavel,
um incdria inaceitavel. Para que se exclua a classificacdo de uma conduta como negligéncia grosseira,
apesar de impregnada de descuido, desatencao e incuria intoleraveis, é necessario apurar que a mesma
é recorrente e danosa junto de um numero significativo de utilizadores, o que nao se basta com uma
alusdo genérica a que a utilizagdo do sistema da azo a ocorréncia de situagdes danosas em quantidade
e de tipo indeterminado.

Pode qualificar-se como negligéncia grosseira a conduta do utilizador de um servigo electrénico de
pagamentos que, sob instrucdes de um desconhecido e a propésito de uma venda que pretendia fazer-
lhe, usando o seu cartdo multibanco e o respectivo PIN de autenticagao, substitui o seu proprio
numero de telefone associado a tal servigo pelo niimero de telefone desse desconhecido, em violagcao
das condi¢des de utilizagao do servico e ignorando avisos em contrario, com o que permite que esse
desconhecido aceda a sua conta bancaria, dali levantando dinheiro e fazendo transferéncia de fundos.

Acérdao do Tribunal da Relagdo de Guimaraes, de 11 de maio de 2023 (Processo 1406/21.7T8BRG-
B.G1)

O Tribunal concluiu que quando o tribunal a quo considera que certas informagdes estao sujeitas ao
dever de segredo bancario, estatuido no art. 78° do RGICSF, e procurou, ainda assim, ultrapassar a
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existéncia desse sigilo, através da obtencdo da autorizagao da parte (cliente bancario), expressamente
previsto no n°l do art. 79° do RGICSF, e tendo esta sido recusada, ndo pode proceder, de imediato, a
notificacdo da entidade bancaria para a entrega de informagéao coberta pelo sigilo.

Acérdao do Tribunal da Relagéo de Coimbra, de 13 de junho de 2023 (Processo 329/22.7T8LRA.C1)
O Tribunal concluiu no seguinte sentido:

I- O nosso ordenamento juridico ndo reconhece uma nogao de contrato de seguro, todavia, a doutrina
tem definido este negdcio juridico como “o contrato pelo qual a seguradora, mediante retribuicao pelo
tomador do seguro, se obriga, a favor do segurado ou de terceiro, a indemnizagao de prejuizos
resultantes, ou ao pagamento de valor pré-definido, no caso de se realizar um determinado evento
futuro e incerto.

II- O contrato de seguro é essencialmente regulado pelas estipulagdes constantes da respetiva apdlice
nao proibidas por lei e, na sua falta ou insuficiéncia, pelas disposi¢ées do Regime Juridico do Contrato
de Seguro, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 72/2008, de 16 de abril, e posteriores alteragdes do diploma
em causa.

Ill- Ainterpretagdo do contrato de seguro tem por base as normas legais dos artigos 236° a 238° do
Codigo Civil, os principios decorrentes da boa fé contratual (art.° 762° n°® 2, do CC), e o disposto no DL
n°446/85 de 25/10 (LCCG), quanto a parte do clausulado (ou todo ele) que possa revestir a natureza
de clausulas contratuais gerais.

IV- Para a identificagéo do local de risco de um contrato de seguro de danos (multirriscos habitagéo)
assume importancia a referéncia aos bens seguros, designadamente como constam da proposta
subscrita pelo tomador do seguro, pelo que a ndo sinalizagdo na proposta de qualquer anexo cujo
contetdo se pretendia segurar, leva & concluséo, na perspetiva de um declaratario normal, que esta
apenas em causa a habitacao do autor e respetivo recheio.

Para obter informacao adicional sobre o contetudo deste documento, por favor dirija-se ao seu
contacto habitual na Cuatrecasas.

ISO/IEC
27001

15 713573
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