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Regulamento da CMVM n.© 24/99
Comercializacao de Fundos de Investimento
Mobiliario

O presente regulamento surge na sequéncia da entrada em vigor do Decreto-Lei n®
323/99, de 13 de Agosto, que introduz alteracdes ao regime aplicavel aos fundos
de investimento, e cujo artigo 28°, n® 6 atribui competéncia a CMVM para
estabelecer as regras sobre a comercializacdo de instituicdes de investimento
colectivo em valores mobiliarios, domiciliadas ou ndo em Portugal, quer presencial,
quer a distancia, e sobre as condi¢cdes a que estao sujeitas as respectivas entidades
colocadoras.

Este regulamento vem substituir o Regulamento n® 95/5 da CMVM, aperfeicoando-o
e introduzindo novas regras que pretendem, por um lado, consagrar na lei alguns
aspectos que a pratica administrativa consagrou, como seja o da exigéncia de uma
nota informativa complementar para organismos de investimento colectivo sediados
no estrangeiro e, por outro, estabelecer novas regras em relacdo a matérias que
correspondem a novas tendéncias impostas quer pela propria evolugdo dos
mercados quer da tecnologia, como é o caso da comercializacdo a distancia,
nomeadamente através da Internet.

As regras constantes do presente regulamento aplicam-se a comercializagcdo, em
Portugal, quer de fundos de investimento domiciliados em Portugal, quer de
instituicGes de investimento colectivo em valores mobiliarios sediadas em outros
Estados membros da Comunidade Europeia que obedecam aos requisitos da
Directiva OICVM, quer ainda a outras instituicbes de investimento colectivo néo
harmonizadas, e qualquer que seja a modalidade de comercializacdo adoptada,
presencial ou a distancia.

As vertentes basicas que presidiram a elaboracdo deste regulamento centram-se
em trés aspectos fundamentais: a proteccdo do investidor, a adequada supervisao
e a abertura a novas formas de comercializacdo de fundos de investimento.

Quanto a perspectiva da proteccdo do investidor, saliente-se a consagracao de uma
regra que estabelece a obrigatoriedade de o0s investidores receberem os
documentos informativos obrigatérios relativos ao fundo em momento anterior ao
da subscricdo, qualquer que seja a modalidade utilizada na sua comercializacdo.
Refira-se, também, a ja referida obrigatoriedade de divulgagcdo de uma nota
informativa complementar aos respectivos documentos obrigatérios, para os
organismos de investimento colectivo em valores mobiliarios sediados no
estrangeiro, em relacdo ao qual se fixa um conteddo minimo obrigatdério com os
aspectos mais relevantes relativos a sua comercializacdo em Portugal; para os
fundos de investimento domiciliados em Portugal e no que diz respeito a sua
comercializacdo, a informacao relativa quer as entidades comercializadoras quer as
modalidades de comercializacdo consta ja do prospecto simplificado.



No que diz respeito a criacdo de condi¢des que permitam uma adequada supervisao
por parte da CMVM, real¢ca-se a importancia que o contrato assume no seio das
relacBes entre a entidade gestora e a entidade colocadora, em relacdo ao qual se
estabelece um conteddo minimo obrigatério. Mantém-se neste diploma a
possibilidade de outras entidades, para além dos intermediarios financeiros,
poderem exercer a actividade de comercializacdo de organismos de investimento
colectivo, devendo, para isso, demonstrar que possuem 0S meios materiais,
técnicos e humanos adequados a actividade que se propdem exercer. Outro aspecto
relevante e que se relaciona com a evolugdo das técnicas de venda a distancia,
prende-se com a obrigatoriedade do envio a CMVM dos projectos do sitio e dos
contratos celebrados com os investidores no ambito da banca telefénica. Saliente-
se, ainda, que ndo constituindo a actividade de comercializacdo de organismos de
investimento colectivo uma actividade auténoma de intermediacdo em valores
mobiliarios, devem ainda assim as entidades colocadoras respeitar o regime juridico
constante do Cddigo, nomeadamente no que diz respeito as regras de conduta e

prevencdo de conflitos de interesses.

Quanto as novas modalidades de comercializacdo de fundos de investimento,
pretendeu-se ultrapassar a visao rigida que enformava o anterior regime juridico e
que permitia apenas a comercializacdo de fundos de investimento num
estabelecimento, passando a consagrar-se a possibilidade de comercializacdo a
distdncia, nomeadamente através da Internet, quer a partir de Portugal, quer a
partir do estrangeiro.

Nestes termos, ao abrigo do disposto nas alineas a) e b) do n® 1 do artigo 14° do
Cdédigo do Mercado de Valores Mobiliarios e para os efeitos do disposto no n® 6° do
artigo 28° do Decreto-Lei n® 276/94, de 2 de Novembro, e ouvida a APFIN -
Associacdo Portuguesa das Sociedades Gestoras de Fundos de Investimento, o
Conselho Directivo da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios aprovou o
seguinte regulamento:

Artigo 1°
Ambito

O presente regulamento estabelece as regras sobre a comercializacdo de fundos de
investimento domiciliados em Portugal e de instituicdes de investimento colectivo
em valores mobiliarios domiciliados no estrangeiro, quer presencial, quer a
distancia, e sobre as condicfes a que estdo sujeitas as respectivas entidades
colocadoras.

Artigo 2°
Entidades Colocadoras

1. A actividade de comercializacdo de instituicdes de investimento colectivo em
valores mobiliarios, pode ser exercida, para além da entidade gestora, pelas
seguintes entidades estabelecidas em Portugal:

a) Intermediarios financeiros legalmente habilitados a exercer a actividade
de colocacao em ofertas publicas de distribuicdo;

b) Entidades que reunam 0s requisitos previstos no nidmero seguinte.



2. Para os efeitos da alinea b) do namero anterior, as entidades devem reunir os
seguintes requisitos:

a) Dispdr de meios materiais e técnicos adequados a actividade que se
propdem exercer;

b) Assegurar aos seus colaboradores, que mantenham contacto com o
publico, formacédo especifica na area de actividade que se propdem exercer;

¢) Ser autorizadas para o efeito pela CMVM.

3. A actividade de comercializacdo de instituicbes de investimento colectivo em
valores mobiliarios por entidades sem estabelecimento em Portugal pode ser
exercida por:

a) Instituicdes de crédito e empresas de investimento com sede num Estado
membro da Comunidade Europeia que tenham efectuado a notificacdo prévia,
nos termos da lei, para efeitos de livre prestacdo de servicos em Portugal;

b) Entidades que reunam condi¢cdes equivalentes as previstas no n° 2 do
presente artigo e que se encontrem legalmente habilitadas ao exercicio da
actividade de comercializacdo de organismos de investimento colectivo no
pais de origem.

Artigo 3°
Contrato

1. As entidades colocadoras exercem a actividade de comercializagdo de instituicdes
de investimento colectivo em valores mobiliarios por conta e sob a responsabilidade
da respectiva entidade gestora nos termos do contrato celebrado entre ambas,
sujeito a aprovacdo da CMVM, do qual devem constar todos os aspectos relativos a
comercializagdo, nomeadamente:

a)
b)

d)

f

Identificagcdo da instituicdo de investimento colectivo em valores mobiliarios;

Identificacdo e descricdo de todas as modalidades utilizadas pela entidade
colocadora para comercializacdo das instituicGes de investimento colectivo
em valores mobiliarios, distinguindo a comercializacdo através de
estabelecimentos, dos modos de contratacdo a distancia, como sejam as
redes electronicas abertas, tais como a Internet, especificando o caso da

banca electrénica, a banca telefénica e por correspondéncia;

Indicacdo precisa sobre o objecto do contrato e sobre o tipo de func¢des
cometidas a entidade colocadora relativas a comercializacdo, incluindo
funcdes conexas, tais como a recepc¢ao de pedidos de resgate e pagamento
de rendimentos;

Deveres da entidade colocadora no dominio da prestagdo de informacao aos
investidores;

Sistemas que asseguram o funcionamento regular das trocas de informacéo
entre a entidade colocadora, o depositario e a sociedade gestora relativos a
movimentos de subscricBes e resgates, no caso de fundos de investimento
domiciliados em Portugal.

Remuneracéo da entidade colocadora;



g) Condi¢cbes de rescisdo do contrato, nhomeadamente as que decorram do
incumprimento, pela entidade colocadora, das obrigacfes de informacgédo aos
investidores.

Artigo 4°
Aprovacao

1. A aprovacao do contrato a que se refere o n® 2 do artigo 28° do Decreto-Lei n®
276/94, de 2 de Novembro, com a redaccdo dada pelo Decreto-Lei n® 323/99, de
13 de Agosto, e as autorizacdes exigidas nos termos da alinea c) do n® 2 do artigo
2° do presente regulamento sdo concedidas pela CMVM, conforme os casos, ho
ambito dos seguintes procedimentos:

a) Autorizacdo para a constituicdo de fundos de investimento, nos termos do
artigo 17° daquele diploma;

b) Alteracdo dos prospectos completo e simplificado, no caso de introducdo de
uma nova entidade colocadora ou de uma nova modalidade de
comercializacdo, nos termos do disposto no artigo 33° daquele diploma;

¢) Comunicacdo prévia a CMVM para efeitos de comercializagdo de
participacbes numa instituicdo de investimento colectivo em valores
mobiliarios, nos termos do artigo 37° daquele diploma;

d) Pedidos de autorizacdo para efeitos de comercializacdo de participacdes
numa instituicdo de investimento colectivo em valores mobilidrios, nos
termos do artigo 40° daquele diploma.

2. No ambito dos processos referidos no n® 1, deve ser apresentado um
memorando descritivo com a indicacdo dos meios técnicos, materiais e humanos
afectos a actividade que se pretende exercer, em funcdo das modalidades de
comercializagcdo, presencial ou a distdncia, que se pretendem utilizar.

3. No caso de comercializacdo a distancia devem ser ainda enviados, consoante os
casos, 0 projecto do sitio, nos termos do artigo 7° do presente regulamento, o
contrato que venha a ser celebrado com o investidor, no caso de banca telefénica
ou de outro sistema organizado de vendas através do telefone, e outros
documentos utilizados nos casos de comercializacdo por correspondéncia.

4. Quando se trate de entidades referidas na alinea b) do n® 1 do artigo 2°, o
pedido de autorizacdo para a comercializacdo de instituicdes de investimento
colectivo em valores mobiliarios deve ser instruido com os seguintes elementos:

a) Exposicdo pormenorizada sobre o projecto, com especial incidéncia na
relacdo entre a actividade que pretendem exercer e a que nesse momento
desenvolvem;

b) Memorando descritivo da estrutura, organizacdo e meios humanos, materiais
e técnicos adequados ao tipo e volume das actividades a exercer;

¢) ldentificagdo dos membros do 6rgdo de administracdo responsaveis por essa
actividade;

d) Contrato social ou estatutos e documentos de prestacdo de contas,
devidamente aprovados, relativos aos Ultimos trés exercicios, se existirem,
no caso de nao se encontrarem disponiveis na CMVM.



5. A apreciacdo do processo com vista a aprovacao do contrato por parte da CMVM
terd& em especial atencdo ndo s6 a adequacdo dos meios técnicos, materiais e
humanos da entidade colocadora, em funcdo da actividade que se propde exercer,
mas também a sua compatibilidade com o exercicio das outras actividades por ela
exercidas, na perspectiva da prevencao de conflitos de interesses.

Artigo 5°
Nota Informativa Complementar

1. A comunicacao prévia e o pedido de autorizacdo para a comercializacao de
instituicdes de investimento colectivo em valores mobiliarios ndo domiciliadas em
Portugal referidos, respectivamente, nos artigos 37° e 40° do Decreto-Lei n°
276/94, de 2 de Novembro, com a redaccdo dada pelo Decreto-Lei n® 323/99, de
13 de Agosto, devem ser acompanhados de uma nota informativa complementar a

a

documentacdo legalmente exigivel, com toda a informacdo relativa a
comercializacdo em Portugal, contendo, nomeadamente:

a) ldentificacdo da instituicdo de investimento colectivo em valores mobiliarios
em causa, especificando a divisa em que esta é expressa;

b) Data de autorizacdo da instituicdo de investimento colectivo no pais de
origem;

c) ldentificagcdo e morada da entidade de supervisao do pais de origem;

d) Mencéo expressa de que a instituicdo de investimento colectivo em valores
mobiliarios se encontra legalmente habilitada a comercializar-se em Portugal,
nos termos dos artigos 37° e 40° do diploma supra referido, consoante os
casos, e indicacdo da data de inicio de comercializagéo;

e) ldentificagdo da CMVM e morada;

f) Identificacido e sede das entidades colocadoras em Portugal e dos locais de
comercializagdo, no caso de comercializagdo presencial;

g) ldentificagdo das modalidades de comercializacdo a distancia em Portugal,
se for o caso;

h) lIdentificacdo completa da entidade que assegura em Portugal,
designadamente, o0s pagamentos aos participantes, o0s resgates das
participacfes e a difusdo das informacfes que a instituicdo de investimento
colectivo deva prestar;

i) Periodicidade e modalidades da publicacdo em Portugal do valor das
unidades de participacgéo;

j) Regime fiscal aplicavel em Portugal;

k) Datas relevantes para efeitos de determinacdo do valor e da liquidacdo
financeira de subscricdo e de resgate;

) Descricdo clara dos mecanismos e das modalidades relativos ao pagamento
do valor das subscri¢bes, dos rendimentos e dos reembolsos relativos aos
resgates, no caso de comercializacdo a distancia;
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m) Quaisquer outras particularidades relativas a comercializacdo do fundo de
investimento em Portugal, nomeadamente, comissfes de emissdo e de
resgate aplicaveis;

n) Referéncia a existéncia de outros custos, se existirem.

Artigo 6°
Divulgacao de informacao

1. Qualquer que seja a modalidade utilizada na comercializacdo de instituicdes de
investimento colectivo em valores mobiliarios, presencial ou a distancia, a entidade
colocadora deve:

a) No caso de fundos de investimento domiciliados em Portugal, entregar o
prospecto simplificado aos participantes, previamente a subscricdo, e
disponibilizar os respectivos prospecto completo e os ultimos relatérios anual
e semestral, se existirem;

b) No caso de instituicbes de investimento colectivo ndo domiciliadas em
Portugal, entregar a nota informativa complementar referida no artigo 5°
previamente a subscricdo e toda a informacédo obrigatéria, nos termos do
regime vigente aplicavel no respectivo pais de origem.

2. No exercicio da actividade de comercializacdo de instituicdes de investimento
colectivo em valores mobiliarios, as entidades colocadoras devem observar os
seguintes principios, no contacto com o publico:

a) Nao devem fornecer qualquer tipo de informacgao relativa a instituicdo de
investimento colectivo em valores mobiliarios que ndo conste dos
respectivos documentos informativos ou que ndo possa ser clara e
objectivamente confirmada através desses documentos ou de outros
suportes documentais elaborados sob a responsabilidade da sociedade
gestora;

b) Devem respeitar as regras de conduta e os limites da sua prépria
actividade, nomeadamente no que diz respeito a prestacdo de servicos de
aconselhamento e consultoria de investimentos, respeitando o regime legal

constante do Cddigo do Mercado de Valores Mobiliarios;

c) Devem evitar situag¢des geradoras de conflitos de interesses.

Artigo 7°
Redes electrénicas abertas

1. No caso de comercializacdo de instituicdes de investimento colectivo em valores
mobiliarios através redes electronicas abertas, como a Internet, incluindo a banca
electrénica, o respectivo sitio deve estar concebido de forma a:
a) Indicar na pagina principal de acesso a subscricdo que a instituicdo de
investimento colectivo em valores mobiliarios se encontra legalmente
habilitada a ser comercializado em Portugal e a data de inicio da
comercializacdo através da rede electrénica aberta em causa;

b) Identificar, também na pégina principal de acesso a subscricdo a CMVM,
incluindo a sua morada, e a entidade de supervisdo do pais de origem, no
caso de instituicdes de investimento colectivo em valores mobiliarios
domiciliadas no estrangeiro;



c) Disponibilizar um endereco de correio electrénico e os meios de
comunicacdo alternativos ao dispor dos investidores, em caso de falha de
sistema que impossibilite o acesso através da rede electronica aberta;

d) Explicitar as diferentes etapas a seguir pelo investidor para a realizacdo
das operacdes, assegurando que as ordens dadas ndo decorrem de erros de
digitacéo;

e) S6 permitir a efectivagdo da primeira operacdo de subscricdo de cada
fundo apés a recepcao, pelo investidor, do prospecto simplificado, no caso
de fundos de investimento domiciliados em Portugal, e da nota informativa
complementar acompanhada dos respectivos documentos informativos ou
obrigatérios segundo o regime aplicavel no pais de origem, no caso de
instituicbes de investimento colectivo ndo domiciliadas em Portugal, ou de
outros documentos contratuais obrigatdrios, em suporte duravel, de modo a
permitir ao investidor a sua integral reproducéo e arquivo;

f) Permitir ao investidor a opc¢ao de receber a informacdo obrigatéria referida
no ndmero anterior, em suporte de papel, sem quaisquer custos adicionais;

g) Disponibilizar no sitio o prospecto completo e os relatérios anual e
semestral, no caso de fundos de investimento domiciliados em Portugal, e os
documentos obrigatdrios segundo o regime aplicavel no pais de origem, no
caso de instituicBes de investimento colectivo ndo domiciliadas em Portugal;

h) Permitir o arquivo do registo de todas as operacfes efectuadas.

2. Caso a entidade colocadora esteja domiciliada em Portugal, o projecto do sitio
deve ser apresentado a CMVM, devendo ser facultada uma palavra-chave de testes
que permita o acesso a todas as paginas.

3. Devem ser também apresentadas as principais caracteristicas do sitio, como
sejam as relativas a:

a)seguranca e fiabilidade;
b) confidencialidade e integridade dos dados;
¢) informacéo disponibilizada;

d) equipamento informatico utilizado e especificagdo do modo de acesso a
rede electronica aberta, indicacdo do fornecedor de acesso a rede e se o
servidor utilizado é proprio ou se se encontra alojado num outro servidor de
acesso a rede.

Artigo 8°
Comercializagcao por telefone

1. Na comercializagdo de fundos de investimento através do telefone ndo pode a
entidade colocadora aceitar a primeira operacdo de subscricdo de cada fundo sem
previamente se ter assegurado de que o investidor tem o respectivo prospecto
simplificado, no caso de fundos de investimento domiciliados em Portugal, e a nota
informativa complementar e documentos obrigatérios segundo o regime aplicavel
no pais de origem, no caso de instituicbes de investimento colectivo n&o
domiciliadas em Portugal.
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2. Em momento anterior a aceitacdo de pedidos de subscricdo, a entidade
colocadora deve fornecer ao investidor informacdo sucinta sobre o fundo de
investimento em causa, nomeadamente as comissfes de subscricdo e de resgate, a
politica de investimentos e o risco.

3. As comunicacfes telefénicas relativas a pedidos de subscricdo e de resgate de
fundos de investimento devem ser objecto de registo em suporte fonografico.

4. Nos contratos de prestacdo de servicos onde se inclua a comercializacdo de
fundos de investimento através do telefone, devem ser incluidas todas as clausulas
adequadas ao cumprimento das obriga¢des referidas nos nimeros anteriores.

Artigo 9°
Lingua

1. A informacdo obrigatéria relativa a comercializacdo de instituicdes de
investimento colectivo em Portugal deve ser difundida em lingua portuguesa.

2. Os documentos em lingua estrangeira devem ser apresentados a CMVM
acompanhados de uma verséo traduzida em portugués.

Artigo 10°
Norma revogatodria

O presente regulamento revoga o Regulamento n® 95/5, de 22 de Setembro de
1995, da Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 11°
Entrada em vigor

O presente regulamento entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicacdo no
Diario da Republica.

15 de Dezembro de 1999 - O Vice-Presidente do Conselho Directivo, Gil Galvao



