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A relacéo entre os intermediarios financeiros e 0s
Investidores € presidida pelos seguintes principios
fundamentais

 Proteccéao dos interesses dos investidores

e Defesa da eficiéncia do mercado



Como concretizacao de tais principios encontram-se previstas

® Regras profissionais e de conduta dos intermediarios
financeiros

® Mecanismos gerais de proteccao dos investidores

® Mecanismos especificos de proteccdo dos investidores



Investidores Profissionais e Nao Profissionais



e |nvestidores e Investidores Nao
Institucionais* Institucionais*

— Pessoas e entidades que néo
preencham o conceito de
investidores institucionais

— Instituicbes de Crédito
— Empresas de Investimento

— InstituicOes de Investimento
Colectivo

— Empresas Seguradoras

— Sociedades Gestoras de
Fundos de Pensdes

*art. 30.°do Codigo dos Valores Mobiliarios



* Investidores Profissionais*
Aqueles que possuam

experiéncia, conhecimentos e
capacidade para tomar as

suas decisbes de investimento e
avaliar o risco em que

incorrem

« Entidades sujeitas a superviséo

« Entidades com valores admitidos
a mercados regulamentados

« Empresas de grande dimenséo;

« Empresas que tenham por
objecto o investimento em
Instrumentos financeiros

e Governos, Bancos Centrais e
Entidades equivalentes

 Investidores nao*
Profissionais

Aqueles que ndo possuam

experiéncia, conhecimentos e

capacidade adequados para tomar as

suas decisbes de investimento e

avaliar o risco em que

incorrem

*The Committee Of European Securities - Implementation of Article 11 of the ISD:

Categorisation of Investors for the Purpose of Conduct Of Business Rules, October 2001



Os investidores institucionais/profissionais porque

e tém maior conhecimento,

e tém maior experiéncia,

e tém maior capacidade para tomar as suas proprias decisdes de
Investimento,

tendencialmente nao necessitam

« de mecanismos especificos de proteccéao e

« deumaintensaimposicéo externa de regras de conduta aos
Intermediarios com quem se relacionam.



Regras Profissionais e de Conduta dos
Intermediarios Financeiros



O exercicio das actividades de Intermediacao Financeira esta
sujeito a registo prévio junto da CMVM*

— condicao de exercicio da actividade

— controlo prévio dos requisitos de exercicio e organizacao
da superviséao

* Acresce:

® aintervencao do Banco de Portugal ao nivel, nomeadamente, da autorizacéao
de constituicdo e superviséo prudencial

® o controlo de meios técnicos, materiais e humanos que € efectuado pela Bolsa
como condicdo de acesso e permanéncia na qualidade de membro do mercado



O exercicio de actividades de intermediacao financeira esta
sujeito aos seguintes principios gerais:

e proteccao dos legitimos interesses dos clientes
o eficiénciado mercado

« boafé, de acordo com elevados padrdes de diligéncia, lealdade
e transparéncia

e segredo profissional



Aptidao e organizacao profissionais — elevados niveis de
aptidao profissional/meios humanos, materiais e técnicos

Sujeicao aregisto das pessoas que desempenhem funcobes de
maior responsabilidade na estrutura do Intermediario
Financeiro

Sujeicao a formacéao e certificacao das pessoas que
desempenhem determinadas funcdes técnicas na estrutura do
Intermediario Financeiro



Sujeicao aregras rigorosas de segregacao patrimonial e de
“gestédo” dos valores dos clientes

— Proteccéo do cliente face a faléncia do Intermediario
Financeiro

Sujeicao aregras rigorosas quanto a contabilizacdo e registo
de operacdes e a conservacao de documentos



 Imposicao de exercicio da actividade

— com a maior probidade comercial,

— e em defesa daregularidade de funcionamento,
transparéncia e da credibilidade do mercado

« Dever de informacéo as bolsas e a CMVM

— operacOes intermediadas sobre instrumentos financeiros
admitidos a negociacdo num mercado regulamentado
situado/ funcionar em Estado membro da UE



Expressa proibicao de:

realizacédo de operacOes imputadas a uma mesma carteira tanto
na compra como navenda - wash sales

transferéncia aparente, simulada ou artificial de valores
mobiliarios entre diferentes carteiras- wash sales

execucao de ordens destinadas a defraudar ou a limitar
significativamente os efeitos de leilao, rateio ou outra forma de
atribuicado de valores mobiliarios

realizacao de operacoes de fomento nao registadas na CMVM
ou de estabilizacao nao aprovadas por esta entidade



® Organizacao interna tendente a evitar a existéncia de de
conflitos de interesses

— entre clientes e entre clientes e o intermediario financeiro

® Proibicao de intermediacao excessiva (churning)

— proibicéo de incitar/realizar operacdes com o fim principal
de cobrar comissdes (* inclui a concessao de credito)



® Actuacao como contraparte do cliente

— necessidade de autorizacéo por escrito ou confirmacéao,
salvo se a outra parte for investidor institucional ou as
operacoes devam ser executadas em mercado
regulamentado, através de sistemas centralizados de
negociacao

A violacao dos deveres legais implica a ineficacia das operacoes

em relacao ao cliente se nao forem por este ratificadas apos notificacao
pelo intermediario financeiro

® Principios de prioridade preco e tempo na execucao das
ordens de clientes



Relativamente aos servi¢cos que ofereca, que lhe sejam solicitados
ou que efectivamente preste, o intermediario financeiro deve
Informar os clientes sobre:

® organizacao interna do IF

® riscos especiais envolvidos pelas operacdes a realizar
(incluindo a gestao de carteiras)

® qualquer interesse que o IF ou as pessoas que em nome
dele agem tenham no servico prestado ou a prestar

® fundo de garantia... que abranja 0s servicos a prestar

® custo do servico a prestar



O intermediario financeiro deve informar os clientes com quem
tenha celebrado contrato sobre:

e aexecucao e os resultados das operacdes que efectue por
conta deles

« aocorrénciade dificuldades especiais ou a inviabilidade de
execucao da operacao

e quaisquer factos ou circunstancias de que tome conhecimento,
Nao sujeitos a segredo profissional, que possam justificar a
modificacao ou a revogacao das ordens ou instruc6es dadas
pelo cliente



O intermediario financeiro deve informar-se sobre
- a situacao financeira
- a experiéncia

- e objectivos

dos clientes com quem va celebrar ou tenha celebrado contrato



« Contrato de Gestao de Carteiras
— forma escrita
— registo das clausulas contratuais gerais na CMVM

® Contrato de Registo e Deposito

— deve ser reduzido a escrito até 8 dias ap0s o primeiro
registo ou a primeirarecepcao para deposito
— registo das clausulas contratuais gerais na CMVM

® Contrato para arealizacao de operacdes de Futuros e OpcoOes
— deve ser reduzido a escrito

— clausulado minimo obrigatorio fixado em Anexo ao
Regulamento da BVLP n.° 2-FO/2001



o (Cdbdigos Deontologicos (v.g. Codigos de Conduta)

— facultativos
— aplicaveis a um conjunto de entidades

« Regulamentos internos

— obrigatorios e registo na CMVM
— elaborados e aplicados individualmente



Mecanismos Gerais de Proteccao dos Investidores
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A sujeicdo dos intermediarios financeiros a regras de
conduta

A sujeicdo do mercado e seus agentes (intermediarios,
entidades gestoras e investidores) a supervisao

A informacao

A formacéao

24



Fundamental para a tomada da decisao de investimento
Conteudo: verdadeira, completa, actual, clara, objectiva e licita

Quem a deve prestar:
— Emitentes (v.g. Prospectos)
— Intermediarios financeiros (v.g. Informacao acerca dos
servicos a prestar)
— Entidades gestoras de mercados (v.g. boletins de
mercado e divulgacao de regras de mercado)

— Entidades de supervisao (v.g. Controlo da Informacao
prestada)
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Mecanismos Especificos de Proteccao dos Investidores
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Accao Popular
AssociacOes de Defesa dos Investidores

Resolucéo extra-judicial de conflitos
- Junto dos Intermediarios Financeiros
- Através do mecanismo de mediacao de conflitos

Garantia de Cumprimento das Obrigac0es
- O Fundo de Garantia da BVLP e da Interbolsa
- A actuacéo da BVLP como contraparte
- O Sistema de Indemnizacao dos Investidores
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A crescente profissionalizacao e integracao dos mercados de
valores mobiliarios exige:

- uma clara harmonizacao das regras de conduta
aplicaveis aos intermediarios financeiros em todo o
espaco europeu

- uma clara distincao entre investidores profissionais e
nao profissionais
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- um acentuar dos mecanismos de proteccao
substanciais em desfavor de mecanismos puramente
formais

- uma reparticao clara de tarefas entre os intermediarios
financeiros, entidades de supervisao, entidades
gestoras de mercados e instituicdes de defesa dos
Interesses dos investidores
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Codigo dos Valores Mobiliarios

Decreto-Lei n.° 222/99 - Cria 0 Sistema de Indemnizacao
dos Investidores

Portaria 1266/2001 — Aprova o Regulamento do Sistema de
Indemnizac&o dos Investidores

Regulamento da CMVM n.° 2/2000
Regulamento da CMVM n.° 12/2000
Regulamento da CMVM n.° 23/2000
Regulamento da CMVM n.° 32/2000
Regulamento da BVLP n.° 2-G/2000
Regulamento da BVLP n.° 1-G/2001
Regulamento da BVLP/Interbolsa n.° 1/2001
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