Data: 20/01/2006

Assunto: Esclarecimentos relativos ao Regulamento n°®7/2005 da CMVM

Na iminéncia da entrada em vigor do Regulamento n.© 7/2005, da CMVM, em alteracdo do

quadro regulamentar subjacente ao Regulamento n.© 12/2000, da CMVM,' sobre
intermediacdo financeira, tendo em consideracdo os pedidos de esclarecimentos apresentados
telefonicamente por intermediarios financeiros, visando a respectiva adaptacdo, elaborou-se
um documento de apoio de respostas as questdes mais frequentemente colocadas
relativamente ao normativo publicado. Tratando-se de um documento de apoio, as respostas
transmitidas nao dispensam, para todos os efeitos, a consulta do referido Regulamento, nem

constituem entendimentos vinculativos da CMVM.

PERGUNTAS FREQUENTES
Responsavel pela supervisao e controlo

(0] responsavel pela Na&o. A fungdo prevista no artigo 19.°-A, nimero 1 é a

supervisao e controlo da
actividade de prospeccao
p. no numero 1 do artigo
19.°-A é o mesmo
responsavel p. no artigo
19.0?

Que demonstracdo deve

ser efectuada das
competéncias do
responsavel pela

supervisao e controlo nos
termos do artigo 19.°?

funcédo do artigo 11.°, nimero 2, alinea d), em cfr. com o
disposto no artigo 20.°, nimero 3, e consequentemente
distinta da responsabilidade emergente da funcdo de
supervisdo e controlo prevista no artigo 19.°2, nimero 1. A
estrutura de registo implementada pelo Regulamento n.°©
7/2005, da CMVM é piramidal, assentando no registo de
diferentes responsaveis por actividade de intermediacao
financeira (incluindo a da prospeccao ao exercicio de uma
das actividades de intermediagdo financeira, nos termos
do artigo 11.°, numero 2, alinea d)) e por funcdes
associadas a cada um desses nucleos de actuacdo e,
subsequentemente, pelo registo de uma pessoa,
independente, responsavel pela funcdo de supervisdo e
controlo desse exercicio.

Aquando do pedido de registo realizado nos termos do
nimero 1 do artigo 19.°, deve ser demonstrado perante a
CMVM que o conselho de administracdo do intermediario
financeiro requerente do pedido conferiu efectivamente ao
responsavel de supervisdo e controlo todos os necessarios
poderes para o exercicio das suas func¢des, de modo
independente, nomeadamente o poder de (i) solicitar e de
lhe ser facultada informacdo sem carecer do
consentimento de terceiros, (ii)) bem como o poder de
reporte directo de informagcdo ao conselho de
administracdo sem intervencdo de terceiros, em
conformidade com o disposto no nimero 4 do artigo 19.°
do Regulamento n® 12/2000. Para o efeito, importa que
sejam remetidas as normas internas relevantes para essa

! De ora em diante qualquer referéncia normativa realizada sem identificagdo da fonte regulamentar, é ao
Regulamento n.°© 12/2000, da CMVM, na redacc¢ao introduzida pelo Regulamento n.°© 7/2005, da CMVM,
que a mesma se refere.



o responsavel pela
supervisédo e controlo, p.
no artigo 19.°, pode
cumular essa funcdo com a
de responsavel por
actividades ou funcdes nos
termos do artigo 11.°?

A elaboracao do relatoério
de controlo anual, p. no
artigo 19.°, numero 3,
alinea a), que encerra as
fungcbes do responsavel
pela supervisdo e controlo
€é 0 mesmo que deve ser
remetido pelo
intermediario financeiro?

Prazo de entrega do
primeiro relatério de
controlo anual.

(@] alargamento dos
poderes do consultor
autébnomo enforma em si
mesmo o exercicio da
actividade de
intermediacdo financeira

de recepcao e transmissao
de ordens por conta de
outrem?

Quais os procedimentos a
adoptar no intermediario
financeiro para garantir
que o consultor auténomo
possa transmitir ordens
por conta dos seus

demonstracao, designadamente no ambito do

Regulamento Interno.

Em principio n&o. Excepcionalmente sim, quando se
verifique, nos termos do numero 5 do artigo 19.°, uma
das seguintes situagdes: (i) o numero de pessoas que no
intermediéario financeiro exercam actividade, excluindo os
administradores e as pessoas que exercem a actividade
em outsourcing, seja inferior a 20 ou (ii) quando o
responsavel de supervisdo e controlo seja um dos
administradores. Verificando-se uma dessas situagdes,
devera o intermediario financeiro, aquando do pedido de
registo, remeter o0s elementos comprovativos do
preenchimento dessa situagdo excepcional e indicar as
funcBes que o responsavel pela supervisdo e controlo ira
exercer.

Sim. De acordo com a alinea a) do nimero 3 do artigo
19.° no ambito dos deveres do responsavel pela
supervisdo e controlo encontra-se o de elaboragédo de um
relatério de controlo, respeitante a cada ano, o qual deve
revestir o conteddo minimo estabelecido pelo nimero 2 do
artigo 36.°-A e deve ser, pelo intermediario financeiro,
remetido & CMVM até 30 de Junho do ano subsequente.

Dispde o numero 1 do artigo 36.°-A no sentido de que os
intermediarios financeiros elaboram um relatério de
controlo, respeitante a cada ano, e remetem-no a CMVM
até 30 de Junho do ano subsequente ao que diz respeito.
Assim, o primeiro relatério de controlo a remeter a CMVM,
atenta a entrada em vigor do Regulamento n.© 7/2005, da
CMVM, no dia 1 de Janeiro de 2006, dever4 ocorrer até 30
de Junho de 2007.

Consultores Auténomos

N&o. A intengdo subjacente a alteragdo normativa
produzida prende-se apenas com a possibilidade de
conferir poderes ao consultor auténomo de, em
representacdo dos seus proprios consulentes, reunidos
que se encontrem 0s requisitos previstos no nimero 1 do
artigo 72.°-A, comunicarem ordens, que consubstanciem
meros actos de execugdo de recomendacdes de
investimento formuladas pelo consultor, ao intermediario
financeiro junto do qual o cliente tenha aberto conta.
Desta forma, agiliza-se o processo actual que se prende
com a necessidade do consulente ter, posteriormente a
aceitacdo da recomendacdo de investimento, de se dirigir
a um intermediario financeiro para transmitir a ordem.
Realca-se, assim, que o0s deveres imputados ao
intermediario financeiro receptor da ordem,
designadamente de \verificacdo da legitimidade do
ordenador, sdo exercidos pelo intermediario financeiro e
néo pelo consultor auténomo.

No processo de instrucdo que subjaz a abertura de conta
do cliente junto de um intermediario financeiro deve
constar procuracdo que legitime o consultor autbnomo a
transmitir, por conta e em nome do cliente, ordens sobre
valores mobiliarios, bem como a identificacdo completa do
consultor autbnomo e da natureza da sua intervencao



consulentes?

E legitimo ao consultor
autébnomo transmitir
ordens que reflictam
apenas a aceitacao parcial
de recomendacdes de
investimento emitidas?

o alargamento dos
poderes do prospector, p.
no artigo 50.°-C, quanto a
recepcao de ordens implica
o exercicio auténomo
desta actividade de
intermediacéo financeira?

Podem os prospectores
recepcionar fundos
conexos com as operacodes
ordenadas?

Podem as partes
convencionar nao emitir e
remeter aos clientes as
notas de execugao?

Qual o significado
subjacente a exigéncia de
documento escrito
constante do artigo 39.°-

A?

naquela conta.

A procuracao apresentada neste dominio deve ser explicita
em qualificar a natureza da intervencdo do consultor
auténomo e em referir que a mesma foi emitida ao abrigo
e com os limites previstos no artigo 72.°-A.

Nao. O Consultor autébnomo, ao abrigo do artigo 72.°-A,
numero 1, alinea a), apenas esta legitimado a transmitir
ordens que consubstanciem integralmente actos de
execucdo de recomendagbes de investimento formuladas
pelo consultor autbnomo e aceites pelos consulentes. Caso
a aceitacdo seja meramente parcial ou enforme uma
decisdo de investimento diferente da apresentada pelo
consultor auténomo deve o cliente dirigi-la directamente
ao intermediario financeiro junto do qual abriu conta.

Alargamento dos poderes dos prospectores

N&o. O prospector € uma pessoa singular que actua em
nome e por conta de um intermediario financeiro e, nessa
medida, quando a alinea €) do nimero 1 do artigo 50.°-C
o legitima a receber ordens e emitir recomendacdes de
investimento, desde que acordado entre as partes (no
contrato celebrado entre o intermediario financeiro e o
prospector), fa-lo em nome e representacdo do
intermediario financeiro a que se vinculou nessa qualidade
e sob a responsabilidade desse intermediario financeiro.

Nao. A alinea e€) do nimero 1 do artigo 50.°-C apenas
legitima os prospectores a receber ordens sobre valores
mobiliarios e mesmo neste dominio faz impender sobre o
intermediario financeiro a obrigacdo de comunicar
previamente a CMVM os procedimentos adoptados para
garantir a observancia das regras aplicaveis a recepcéo de
ordens bem como o dever de informar por escrito os
investidores sobre as condi¢cbes de recepcdo de ordens
pelos prospectores. Se duvidas ainda assim se
suscitassem, veja-se o disposto no artigo 50.°-C, numero
1, alinea c).

Informacéao periddica

N&o. O nimero 1 do artigo 40.° apenas admite que esta
obrigacdo possa ser afastada convencionalmente quando
estejam em causa investidores institucionais. Apenas se
permite, no &mbito da obrigagdo de emissdo e remessa ao
cliente das notas de execugdo, que o intermediario
financeiro, mediante convencdo escrita, possa prestar a
informacgédo subjacente as notas de execugdo de forma
agregada, por mercado e por instrumento financeiro, com
base no preco médio obtido, em cfr. com o nimero 2 do
artigo 40.°; sem prejuizo de lhe poder ser exigida, pelo
cliente e sem encargos adicionais, a prestacdo da mesma
informacgédo de forma desagregada, nos termos do niumero
3 do mesmo artigo 40.°.

A exigéncia de apresentacdo de documento escrito pelo
intermediéario financeiro, quando interpelado pelo cliente,
do qual constem os termos e as condi¢cdes de prestacédo
dos servicos de intermediacéo financeira, apenas se aplica
em face do exercicio de actividades para as quais a
propria lei ndo imponha directamente a necessidade de
ser celebrado, previamente a prestacdo do servico,
contrato escrito com o cliente, como é o caso do registo e



Qual o contéudo da alinea
a) e ¢) do n.°1 do artigo
42.°

Qual a articulacdo entre o
artigo 42.°© e o artigo 71.°?

Existem limites a
realizacdo de operacbes
sobre valores mobiliarios
por colaboradores?

depésito de valores mobiliarios, da gestdo de carteiras e
da actividade de recepcdo de ordens sobre instrumentos
financeiros derivados, tendo em conta o disposto,
respectivamente, nos artigos 344.°, numero 1, 335.°,
nimero 1 e 326.°, nUmero 5 do Céd. VM.

Para as demais situagfes, o artigo 39.°-A, ao abrigo do
principio de proteccdo do investidor, impde ao
intermediario financeiro que celebra contratos de
intermediacdo financeira com o0s seus clientes, sem que o
mesmo reuna uma qualquer forma escrita, a obrigacao
dos mesmos reflectirem internamente por escrito o0s
termos e as condicfes de prestacdo de tais servicos de
intermediacado financeira, de forma a quando interpelados
pelo cliente possam dispensar tal documento.

No ambito da alinea a) deve ser prestada informacao
sobre a evolugdo do valor da carteira (hnomeadamente, do
patriménio liquido do cliente) no periodo (més, ou outro
que haja sido convencionado com o cliente), bem como
em cada periodo de 12 meses. Significa isto, por exemplo,
que para o caso de ter sido convencionada a prestacdo de
informagdo com periodicidade trimestral, deve a mesma
evidenciar o valor da carteira relativamente as seguintes
datas: inicio do trimestre, final do trimestre e final do
trimestre homoélogo do ano anterior. Esta informacdo pode
ser prestada sob a forma de quadro, gréafico ou outro.

No que respeita a alinea c), deve ser prestada informacao
relativamente aos custos incorridos (independentemente
de terem sido liquidados) durante o periodo (més, ou
outro que tenham convencionado com o cliente),
desagregada nos seguintes termos (caso esse tipo de
custos existam):

comissdes fixas

comissdes variaveis

- comissfes de custbddia

- taxa de supervisédo

outros custos e encargos (todavia, se alguns dos itens
aqui em causa for relevante, deve ser identificado).

A informacdo requerida no ambito destes artigos ¢é
complementar em termos do reporting ao cliente. Assim, a
informacdo a prestar em cumprimento do artigo 42.°,
deve ser articulada com a que decorre do artigo 71.°, pelo
que a informacgdo em causa pode ser incluida num mesmo
documento.

Sublinha-se que a alinea e) do n.°1 do artigo 42.° respeita
a informacdo relativamente a transferéncias, isto é,
depésitos ou levantamentos, na carteira do cliente,
informagdo que pode igualmente ser articulada com o
extracto de movimentos a que se refere o artigo 71.°.
Operacdes de colaboradores

Os limites ou o enquadramento em que é legitima a
realizacdo de operacgOes por parte de colaboradores dos
intermediarios financeiros é directamente definido pelo
proprio intermediario financeiro, no seu regulamento
interno. Nele se deve esclarecer o regime a que essas
operagles, realizadas directamente através do proprio
intermediario financeiro a que se encontram vinculados ou
através de qualquer outro intermediario financeiro junto
do qual abriram conta, ficam sujeitas — autorizagéo prévia
ou mera comunicagdo (prévia ou subsequente), as
pessoas (que podem ser diferentes consoante a natureza
dos colaboradores em questdo) a quem deve ser feita essa



Os procedimentos de
controlo p. no artigo 33.°-

A, numero 3, alinea b)
abrangem as operacoes
realizadas por intermédio
de outro intermediario

financeiro junto do qual o
colaborador tenha aberto
conta?

Qual o leque de entidades
constante do &ambito de
aplicacdo do artigo 33.°-A?

Delimitacdo da referéncia
realizada na alinea e) do
numero 1 do artigo 36.°-B
guanto a indicacdo das
datas de inicio e termo da
prestacdo de servicos de
intermediacéo financeira

Qual o ambito de aplicacao
do contrato de concessao
de crédito?

comunicagdo, bem como os procedimentos de controlo
internos adoptados em face das operacdes realizadas
junto do intermediario financeiro em questao.

Do ponto de vista do regime aplicavel a estas operacgfes
realizadas por colaboradores do intermediario financeiro,
estende-se o disposto nos artigos 346.° e 347.°© do Cdd.
VM, isto é, a possibilidade de realizacdo de operacgdes
tendo como contraparte o cliente apenas em situagdes em
que o mesmo tenha conferido autorizagdo prévia escrita
ou subsequentemente confirme por escrito o negdcio
celebrado, bem como o dever de se abster de realizar as
operagOes descritas no numero 1 do artigo 347.° do Céd.
VM.

N&o. Os procedimentos de controlo que tém de figurar no
Regulamento Interno do intermediario financeiro sao
apenas aqueles que se prendem com a realizagdo de
operacbes sobre valores mobiliarios dos  seus
colaboradores por intermédio dos servigcos e da orgéanica
de funcionamento do préprio intermediario financeiro. Tais
procedimentos de controlo podem ser diferentes
consoante a natureza, as funcdes e a possibilidade de
conhecimento de informacé&o privilegiada dos
colaboradores em questéo.

O ambito subjectivo de aplicacdo do artigo 33.°-A
circunscreve-se a membros dos 0Orgdos sociais do
intermediéario financeiro e colaboradores identificados nos
termos do artigo 10.° do Regulamento, isto &, pessoas
que exercam funcdes no &ambito das actividades de
intermediagéo financeira, independentemente da natureza
do vinculo para com o intermediario financeiro em
questéo, e da fungdo que em concreto desempenhem.

Procedimentos de registo de clientes

A alinea e) do numero 1 do artigo 36.°-B do Regulamento
n.° 12/2000, da CMVM quando estabelece, do ponto de
vista do conteddo do registo do cliente, a obrigagdo de
indicacdo das datas de inicio e termo da prestacdo de
servigos de intermediagdo financeira, pretende referenciar
as datas a partir da qual o cliente pode aceder a
determinado servigco ou, no inverso, o mesmo deixa de lhe
ser disponibilizado, p. ex. na sequéncia da denuncia de
contrato pelo préprio.

Concessao de crédito

A delimitacdo minima que é conferida ao contetddo do
contrato de concessdo de crédito para investimento em
valores mobiliarios, previsto no artigo 80.°, aplica-se
sempre que esteja em causa o exercicio da actividade de
intermediacédo financeira p. na alinea b) do artigo 291.° do
Cdéd. VM, independentemente na natureza da entidade que
0 presta ser uma instituicdo de crédito ou empresa de
investimento. N&o existe qualquer fundamento que
justifique que se confira um menor nivel de proteccdo aos
investidores, clientes de instituicdes de crédito.

De um ponto de vista objectivo, real¢ga-se que a norma
aplica-se a todos os contratos de concessdo de crédito
para investimento em valores mobiliarios,
independentemente de se tratarem de contratos em conta
margem ou de crédito concedido no ambito de uma oferta



Que outras matérias
devem figurar no
Regulamento Interno para
além das mencionadas no
artigo 37.°?

publica de distribuicdo; ndo se aplicando aos contratos de
crédito que tenham subjacente a constituicdo de uma
garantia, de um penhor, sobre valores mobiliarios ou
aqueles cuja finalidade néo seja o investimento em valores
mobiliarios.

Regulamento Interno

Todas as que decorram por forca da regulamentacgéo
aplicavel, nomeadamente, a relativa a definicdo das
funcdes dos colaboradores sujeitos a registo individual na
CMVM (artigo 12.°).

Importa referir, ainda, que todas as matérias que devam
constar do Regulamento Interno, devem ter um grau de
objectividade e concretizagdo adequados, ndo se limitando
a mera transcrigdo dos textos legais.



Registo de responsaveis

Tipos de registo
Registo do responsavel pela
supervisao e controlo (artigo 19.°,
numero 1)
Registo responsavel pela
actividade de recepcao e
transmissao de ordens por conta de
outrem (artigo 11.°, numero 1,
alinea a)

do

Registo do responsavel pela
actividade de execucado de ordens
por conta de outrem (artigo 11.°,
numero 1, alinea b)

Registo do responsavel pela
actividade de consultoria para
investimento em valores

mobiliarios (artigo 11.°, numero 1,
alinea d)

Registo do responsavel pela
actividade de colocacdo em ofertas

publicas de distribuicdo (artigo
11.°, nimero 1, alinea e)
Registo do responsavel pela

actividade de concesséao de crédito
para a realizacdo de operacoes
sobre valores mobiliarios (artigo
11.°, ndmero 1, alinea i)

Registo do responsavel pela
actividade de negociacdo por conta
propria (artigo 11.°, numero 1,
alinea c)

Registo do responsavel pela
actividade de colocacdo em ofertas

publicas de distribuicdo (artigo
11.°, namero 1, alinea e)

Registo do responsavel pela
actividade de assisténcia em
ofertas publicas (artigo 11.°,
numero 1, alinea f)

Registo do responsavel pela

actividade de registo e depdsito em
valores mobiliarios

Registo do responsavel pela
actividade de depositario dos
valores mobiliarios que integrem o

Compatibilidades

Registo de responsavel nos termos do artigo
11.°

Execucdo de ordens por conta de outrem +
Consultoria para investimento em valores
mobiliarios + Colocacdo em ofertas publicas de
distribuicdo + Concessdo de crédito para a
realizacdo de  operagdes sobre valores
mobiliarios

Recepcado e transmissdo de ordens por conta de
outrem + Consultoria para investimento em
valores mobiliarios + Colocagcdo em ofertas
publicas de distribuicdo + Concessao de crédito
para a realizacdo de operacdes sobre valores
mobiliarios

Recepcdo e transmissdo de ordens por conta de
outrem + Execucdo de ordens por conta de
outrem + Colocacdo em ofertas publicas de
distribuicdo + Concessdao de crédito para a
realizagdio de  operagdes sobre valores
mobiliarios

Recepcado e transmissdo de ordens por conta de
outrem + Execucdo de ordens por conta de
outrem + Consultoria para investimento em
valores mobiliarios + Concessédo de crédito para
a realizacdo de operagcbes sobre valores
mobiliarios

Recepcado e transmissdo de ordens por conta de
outrem + Execucdo de ordens por conta de
outrem + Consultoria para investimento em
valores mobiliarios + Colocacdo em ofertas
publicas de distribuicao

Assisténcia em ofertas publicas. (1)

Colocacdo em ofertas publicas de distribuicéo.

Depositario dos valores mobiliarios que integrem
0 patriménio de OIC + responsavel pelas
funcdes de verificagdo, registo e contabilidade
das operacfes

Registo e depdsito em valores mobiliarios +
responsavel pelas fungdes de verificagdo, registo
e contabilidade das operacgdes



patriménio de OIC

Registo do responsavel pelas
funcbes de verificacdo, registo e
contabilidade das operacdes
Registo do responsavel pelas
decisfes de investimento

Registo de responsavel pela

verificagcdo, registo e contabilidade
das operacdes realizadas

Registo de responsavel pela
valorizacao das carteiras e
determinacao do valor das unidades
de participacao em instituicdes de
investimento colectivo

Registo do responsavel pelo
controlo e fiscalizacao dos
prospectores

@

Registo do responsavel pela actividade de
registo e depdsito (com excepcdo da situacado p.
no art. 70.°, n.© 2) + de exercicio de fun¢des de
depositario dos valores mobiliarios que integrem
o patriménio de OIC (2)

Registo simultaneo como

responsavel pelas

decisbes de investimento para a gestdo de
instituicdes de investimento colectivo, de gestao
de carteiras, gestdo de fundos de titularizacdo

de créditos e gestdo de fundos de capital de

risco
A pessoa registada como responsavel pela
verificagdo, registo e contabilidade das

operacgdes realizadas ndo deve ser responsavel
pelas actividades previstas na alinea a) do n.° 2
do artigo 11.°©

Registo de responsavel pela verificagdo, registo
e contabilidade das operagdes realizadas (artigo
11.°, n.° 2, alinea b)

Registo de responséavel nos termos das alineas
a), b) e ¢) do numero 1 do artigo 20.°

Na medida em que a cumulagdo é permitida apenas por nucleos de actividades ou fungdes,
nos termos do proémio do nimero 1 do artigo 20.°, a cumulacdo entre a responsabilidade
pelo exercicio da actividade de colocagdo em ofertas publicas de distribuigdo e de assisténcia
em ofertas publicas, nos termos do artigo 20.°, nimero 1, alinea c), ndo legitima a

cumulacdo com as demais actividades p. no artigo 20.°, nimero 1, alinea a).

@

Nos termos da alinea a) do nimero 2 do artigo 20.° pode ainda exercer as mesmas funcdes
de back-office inerentes ao exercicio de qualquer uma das actividades p. no nimero 1 e no

numero 2, alinea a) do artigo 11.°.



