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1. DESTAQUE

REGIME JURIDICO DOS ORGANISMOS DE
INVESTIMENTO COLETIVO

A Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro, transpbs
parcialmente a Diretiva n.° 2011/61/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de
junho de 2011, relativa aos gestores de fundos de
investimento alternativos, e a Diretiva n.° 2013/14/
UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21
de maio de 2013, que altera a Diretiva n.° 2011/61/
UE, relativa aos gestores de fundos de investimento
alternativos, no que diz respeito a dependéncia
excessiva relativamente as notagbes de risco. Em
consequéncia, o regime juridico dos organismos
de investimento coletivo (“RJOIC”) foi revisto e
0 Regime Geral das Instituicdes de Crédito e
Sociedades Financeiras e o Cddigo dos Valores
Mobiliarios foram alterados.

O RJOIC veio desde logo unificar o Regime Juridico
dos Organismos de Investimento Coletivo e o Regime
Juridico dos Fundos de Investimento Imobiliario.

O conceito de Organismo de Investimento Alter-
nativo inclui qualquer Organismo de Investimento
Coletivo que nao seja Organismo de Investimento
Coletivo em Valores Mobiliarios. Os Organismos de
Investimento Alternativo sujeitos ao RJOIC incluem
os Organismos de Investimento Alternativo em Va-
lores Mobiliarios, os Organismos de Investimento
Imobilidrio e os Organismos de Investimento em
Ativos nao Financeiros. Contudo, apesar de a no-
¢ao de Organismo de Investimento Alternativo atras
referida incluir os Organismos de Investimento em
Capital de Risco, estes sdo regulados em diploma
auténomo (vide neste Boletim a referéncia a Lei n.°
18/2015, de 4 de margo).

Em matéria de gestdo dos Organismos de Inves-
timento Coletivo, estabeleceu-se a exigéncia da
adogao de procedimentos apropriados e coerentes
para uma valorizagao correta e independente dos
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ativos sob gestdo, mediante o recurso a avaliado-
res internos e externos.

As entidades responsaveis pela gestdo devem ado-
tar politicas e praticas que promovam uma gestao
sélida e eficaz dos riscos e que sejam adequadas
aos perfis de risco dos organismos sob gestdo, a
dimenséo e organizagao interna da entidade gesto-
ra, e a natureza, ambito e complexidade das suas
atividades.

No que se refere a atividade de depositario, foi per-
mitido o acesso das empresas de investimento au-
torizadas a prestar o servigo de registo e depdsito
de instrumentos financeiros, desde que estejam su-
jeitas aos requisitos de fundos proéprios aplicaveis
as instituicdes de crédito nos termos do Regula-
mento (UE) n.° 575/2013, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 26 de junho de 2013.

Com respeito a conexdes transfronteirigas, foi con-
sagrado o passaporte europeu para a gestdo e a
comercializagdo de Organismos de Investimento
Alternativo domiciliados noutros Estados-Membros,
desde que tais organismos sejam geridos por enti-
dades gestoras autorizadas nos termos da Diretiva
n.° 2011/61/UE e sejam comercializados exclusiva-
mente junto de investidores qualificados.

Foi, ainda, adotado um regime sancionatério subs-
tantivo e processual auténomo e especifico, proxi-
mo do regime sancionatario previsto no Codigo dos
Valores Mobiliarios.

A Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro foi objeto da
Declaragdo de Retificagdo n.° 16/2015, de 21 de
abril.
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2. LEGISLAGCAO NACIONAL

INSTITUTO DE SEGUROS DE PORTUGAL PARA
AUTORIDADE DE SUPERVISAO DE SEGUROS
E FUNDOS DE PENSOES

Através do Decreto-Lei n.° 1/2015, de 6 de
janeiro, foi aprovada a alteragdo da designacéo
do Instituto de Seguros de Portugal para
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos
de Pensdes (ASSFP) e aprovados os estatutos
da referida ASSFP, em conformidade com o
regime estabelecido na lei-quadro das entidades
reguladoras, aprovada em anexo a Lei n.°
67/2013, de 28 de agosto, que aprova a lei-quadro
das entidades administrativas independentes com
funcdes de regulacdo da atividade econdmica
dos sectores privado, publico e cooperativo (“Lei-
Quadro das Entidades Reguladoras”).

COMISSAO DO MERCADO DE VALORES
MOBILIARIOS

O Decreto-Lei n.° 5/2005, de 8 de janeiro, procedeu
a aprovagao dos estatutos da Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios (“CMVM”), em
conformidade com o disposto na Lei-Quadro das
Entidades Reguladoras.

ALTERAGOES AO SIREVE, CIRE E CSC

Pelo Decreto-Lein.° 26/2015, de 6 de fevereiro, foram
aprovadas um conjunto de alteragdes legislativas
com o objetivo de promover a reestruturagéo e
revitalizagdo de empresas; o financiamento de
longo prazo da atividade produtiva; e a emissdo de
instrumentos hibridos de capitalizagao. Paratal, foram
alterados: i) o sistema de recuperagéo de empresas
por via extrajudicial, aprovado pelo Decreto-Lei n.°
178/2012, de 3 de agosto; ii) 0 Cédigo da Insolvéncia
e da Recuperagcdo de Empresas, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 53/2004, de 18 de margo; e iii)) o
Cdédigo das Sociedades Comerciais, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 262/86, de 2 de setembro.

REGIME JURIDICO DOS ORGANISMOS DE
INVESTIMENTO COLETIVO

A Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro, é objeto de
analise no Destaque deste Boletim.

REGIME JURIDICO DO CAPITAL DE RISCO,
DO EMPREENDEDORISMO SOCIAL E DO
INVESTIMENTO ESPECIALIZADO

Através da Lei n.° 18/2015, de 4 de margo, foram
transpostas parcialmente para a ordem juridica
interna: i) a Diretiva n.° 2011/61/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 8 de junho, relativa aos
gestores de fundos de investimento alternativos; e ii)
a Diretiva n.° 2013/14/UE, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 21 de maio, relativa aos gestores de
fundos de investimento alternativos no que dizrespeito
a dependéncia excessiva relativamente as notagoes
de risco, que asseguram a execug¢do, na ordem
juridica interna, do Regulamento (UE) n.° 345/2013,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de
abiril, relativo aos fundos europeus de capital de risco
e do Regulamento (UE) n.° 346/2013, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 17 de abiril, relativo aos
fundos europeus de empreendedorismo social.
Em consequéncia, foi aprovado um novo Regime
Juridico do Capital de Risco, do Empreendedorismo
Social e do Investimento Social, e do Investimento
Especializado.

3. NORMAS REGULAMENTARES

BANCO DE PORTUGAL

Pela Instrugdo do Banco de Portugal (“BdP”) n.°
1/2015, o Regulamento do SICOI foi alterado, através
da qual o BdP passa a poder, em circunstancias
excecionais devidamente justificadas, dispensar os



iNDICE

participantes diretos da obrigacédo de contratar com o
BdP uma linha de crédito intradiario no TARGET2-PT,
para garantir o regular funcionamento do mercado
dos pagamentos de retalho e dos subsistemas do
SICOI e acautelar eventuais riscos prudenciais ou
sistémicos.

A Instru¢do do BdP n.° 2/2015 veio definir as taxas
maximas aplicaveis aos contratos de crédito aos
consumidores para o segundo trimestre de 2015.

A Instrugdo do BdP n.° 3/2015 veio estabelecer
regras uniformes para a implementagao da politica
monetaria Unica pelo Eurosistema que deverao ser
seguidas pelo BdP. O BdP podera solicitar e obter
das contrapartes quaisquer informagoes relevantes
necessarias ao desempenho das suas atribuicoes
e para atingir os seus objetivos relativamente a
operagdes de politica monetaria. Este direito nao
prejudica quaisquer outros direitos especificos de
exigir informacao relativa a operagdes de politica
monetaria de que o BdP ja goze.

COMISSAO DO MERCADO DE VALORES
MOBILIARIOS

Pelo Regulamento da CMVM n.° 1/2015, que
alterou os Regulamentos da CMVM n.° 4/2007 e
n.° 5/2007, foi regulamentado o Decreto-Lei n.°
40/2014, de 18 de margo, que aprovou o Regime
Juridico das Contrapartes Centrais, no que se

refere a: a) instrugado do pedido de autorizagao; b)
comunicacgoes relativas a membros dos 6rgaos de
administragdo e de fiscalizagdo; c) comunicagdes
relativas a participagdes qualificadas; d) dever de
observancia de regras prudenciais e de capital,
e) sistema de controlo interno; e f) deveres de
informacao a CMVM e ao publico.

4. JURISPRUDENCIA

PACTO ATRIBUTIVO DE JURISDICAO EM
CONTRATO DE SWAP

Pelo Acérddo do Supremo Tribunal de Justica
(“STJ”), de 11 de fevereiro de 2015, este entendeu
que, ao abrigo do Regulamento (CE) n.° 44/2001,
relativo a competénciajudiciaria, ao reconhecimento
e a execugao de decisdbes em matéria civil e
comercial, para que a escolha do tribunal seja valida
nao € necessario que exista qualquer conexao entre
o objeto do litigio e o tribunal designado, ndo sendo
relevantes os eventuais inconvenientes para uma
das partes da localizagdo do foro convencionado.
No referido acérdao o STJ refere-se, ainda, que
a validade do pacto de jurisdicdo prevista numa
clausula contratual geral, constante dum contrato
entre um empresario ou entidade equiparada, deve
ser analisada ao abrigo do disposto no artigo 23.°
do Regulamento n.° 44/2001, ndo sendo de aplicar
a lei das clausulas contratuais gerais.

CONTRATO DE SWAP

Noutro acérddo de 11 de fevereiro de 2015,
perante a questdo de saber se um contrato de
swap (de permuta de taxas de juro) pode ser
declarado nulo, nomeadamente por se tratar de
um contrato de jogo ou aposta, o STJ considerou
que nao, dado que os “swaps” sdo auténomos,
independentes e reportados a um capital
nocional ou hipotético, sendo reconhecidos
pelo Regulamento da CMVM n.° 2/2002 e pelo
Decreto-Lei n.° 357-A/2007. O Regulamento
n.° 549/2013 admite também que os “swaps”
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tenham fins especulativos, ndo sendo o eventual
desequilibrio negocial causa de nulidade.

DIREITO DE REGRESSO ENTRE CO-AVALISTAS

O STJ considerou no seu acérdao, de 30 de abril de
2015, que o direito de regresso entre os avalistas
estd sujeito as regras previstas nas obrigagdes
solidarias, caso os mesmos n&o tenham celebrado
convengao extracartular.

5. LEGISLAGAO COMUNITARIA

NORMAS TECNICAS DE REGULAMENTAGAO
SOBRE A COMUNICAGAO PERIODICA RELATI-
VA AS TAXAS COBRADAS PELAS AGENCIAS
DE NOTAGAO DE RISCO

Pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/1,
da Comissado, de 30 de setembro de 2014, foi
completado o Regulamento (CE) n.° 1060/2009,
do Parlamento Europeu e do Conselho, no que diz
respeito as normas técnicas de regulamentacao
sobre a comunicagao periddica relativa as taxas
cobradas pelas agéncias de notagéo de risco para
efeitos de supervisdo permanente pela Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
("ESMA”).

NORMAS TECNICAS DE REGULAMENTAGCAO
PARA A APRESENTAGAO DAS INFORMAGOES
QUE AS AGENCIAS DE NOTAGAO DE RISCO
DEVEM DISPONIBILIZAR A ESMA

O Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/2, da
Comissédo, de 30 de setembro de 2014, veio
completar o Regulamento (CE) n.° 1060/2009,
do Parlamento Europeu e do Conselho, no que
respeita as normas técnicas de regulamentacao
para a apresentagdao das informacbes que as
agéncias de notagdo de risco devem disponibilizar
a ESMA.

Pelo Regulamento Delegado (UE) 2015/3, da
Comissédo, de 30 de setembro de 2014, foi
complementado o Regulamento (CE)n.°1060/2009,
do Parlamento Europeu e do Conselho, no que
respeita as normas técnicas de regulamentacéo
sobre os requisitos de divulgagéo dos instrumentos
financeiros estruturados.

COBERTURA DE LIQUIDEZ PARA AS INSTITUI-
GOES DE CREDITO

Através do Regulamento Delegado (UE) n.°
2015/61, da Comisséo, de 10 de outubro de 2014,
foi completado o Regulamento (UE) n.° 575/2013,
Parlamento Europeu e do Conselho, no que diz
respeito ao requisito de cobertura de liquidez para
as instituicoes de crédito.

RACIO DE ALAVANCAGEM

Pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/62, da
Comisséao, de 10 de outubro de 2014, foi alterado
o Regulamento (UE) n.° 575/2013, do Parlamento
Europeu e do Conselho, no que diz respeito ao
racio de alavancagem.

CONTRIBUIGOES EX ANTE PARA OS MECA-
NISMOS DE FINANCIAMENTO DA RESOLUGAO

O Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/63,
da Comissdo, de 21 de outubro de 2014,
veio complementar a Diretiva 2014/59/EU, do
Parlamento Europeu e do Conselho, no que se
refere as contribuigdes ex ante para os mecanismos
de financiamento da resolugdo. Para o efeito,
estabelece: a) a metodologia para o calculo das
contribuicdes a pagar pelas instituicbes para os
mecanismos de financiamento da resolugao e para
0 seu ajustamento ao perfil de risco das instituigdes;
b) as obrigac¢des das instituicbes no que diz respeito
a informacao a prestar para efeitos do calculo das
contribui¢cdes e no que diz respeito ao pagamento das
contribui¢gdes para os mecanismos de financiamento
daresolucao; e c) as medidas destinadas a assegurar
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a verificagdo, pelas autoridades de resolugdo, do
correto pagamento das contribui¢des.

Por outro lado, o Regulamento de Execugéo (UE)
n.° 2015/81, do Conselho, de 19 de dezembro
de 2014, foram especificadas as condigdes de
aplicagéo uniformes do Regulamento (UE) n.°
806/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho,
no que se refere as contribuicbes ex ante para o
Fundo Unico de Resolugéo.

NORMAS TECNICAS DE EXECUGAO NO QUE
DIZ RESPEITO AO RELATO PARA FINS DE SU-
PERVISAO DAS INSTITUIGOES

Através do Regulamento de Execugdo (UE)
2015/79, da Comissdo, de 18 de dezembro de
2014, foi alterado o Regulamento de Execucao
(UE) n.° 680/2014, que estabelece normas técnicas
de execugao no que diz respeito ao relato para fins
de supervisdo das instituicdes de acordo com o
Regulamento (UE) n.° 575/2013, do Parlamento
Europeu e do Conselho, relativamente a oneragéo
de ativos, ao modelo Unico de dados e as regras de
validacao.

COMUNICAGAO DE POSIGOES LIQUIDAS CUR-
TAS SIGNIFICATIVAS EM DiVIDA SOBERANA

Pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/97, da
Comisséo, de 17 de outubro de 2014, foi retificado
0o Regulamento Delegado (UE) n.° 918/2012, no
que se refere a comunicagao de posigoes liquidas
curtas significativas em divida soberana.

NORMAS TECNICAS DE EXECUGAO NO QUE
SE REFERE AS MOEDAS EM QUE EXISTE UMA
DEFINIGAO EXTREMAMENTE ESTRITA DE ELE-
GIBILIDADE POR PARTE DO BANCO CENTRAL

O Regulamento de Execucgédo (UE) n.° 2015/233, da
Comisséo, de 13 de fevereiro de 2015, estabeleceu
normas técnicas de execugao no que se refere as
moedas em que existe uma definicdo extremamente

estrita de elegibilidade por parte do banco central
nos termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013, do
Parlamento Europeu e do Conselho.

NORMAS TECNICAS DE EXECUGAO NO QUE
DIZ RESPEITO AO RELATO PARA FINS DE
SUPERVISAO DAS INSTITUIGOES

Pelo Regulamento de Execucao (UE) n.° 2015/227,
da Comissao, de 9 de janeiro de 2015, foi alterado o
Regulamento de Execucédo (UE) n.° 680/2014, que
estabelece normas técnicas de execugdo no que
diz respeito ao relato para fins de supervisao das
instituicbes de acordo com o Regulamento (UE) n.°
575/2013, do Parlamento Europeu e do Conselho.

NORMAS TECNICAS DE EXECUGAO NO QUE
SE REFERE AOS PROCEDIMENTOS A UTILI-
ZAR PARA A CONCESSAO DE APROVAGAO
PELAS AUTORIDADES DE SUPERVISAO
PARA A UTILIZAGAO DE ELEMENTOS DOS
FUNDOS PROPRIOS

Através do Regulamento de Execug¢do (UE) n.°
2015/499, da Comissao, de 24 de margo de 2015,
foram estabelecidas normas técnicas de execucgéao
no que se refere aos procedimentos a utilizar para
a concessao de aprovacao pelas autoridades de
supervisao para a utilizagdo de elementos dos
fundos proprios complementares nos termos da
Diretiva n.° 2009/138/CE, do Parlamento Europeu
e do Conselho.

NORMAS TECNICAS DE EXECUGAO NO QUE
SE REFERE AOS PROCEDIMENTOS A SE-
GUIR PARA A APROVAGAO PELAS AUTORI-
DADES DE SUPERVISAO DE UM PEDIDO DE
AJUSTAMENTO COMPENSATORIO

O Regulamento de Execugado (UE) n.° 2015/500,
da Comissdo, de 24 de margo de 2015, veio
estabelecer normas técnicas de execugdo no
que se refere aos procedimentos a seguir para a
aprovacao pelas autoridades de supervisdo de
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um pedido de ajustamento compensatério em
conformidade com a Diretiva n.° 2009/138/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho.

INFORMAGCOES A PRESTAR PELAS AUTORI-
DADES COMPETENTES A ESMA

O Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/514,
da Comissao, de 18 de dezembro de 2014, veio
estabelecer as informagdes a prestar pelas
autoridades competentes a ESMA, nos termos do
artigo 67.°, n.° 3, da Diretiva n.° 2011/61/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho.

REPORTE DE INFORMAGAO FINANCEIRA
PARA FINS DE SUPERVISAO

Pelo Regulamento (UE) n.° 2015/534, do Banco
Central Europeu, de 17 de margo de 2015, foram
estabelecidos requisitos relativos ao reporte de
informacgao financeira para fins de supervisdo a
apresentar as Autoridades Nacionais Competentes.

IMPLEMENTAGAO DA POLITICA MONETARIA
DO EUROSISTEMA

Através da Orientagao (UE) n.° 2015/510, do Banco
Central Europeu, de 19 de dezembro de 2014,
foram estabelecidas as regras uniformes para a
implementacdo da politica monetaria Unica pelo
Eurosistema em todos os Estados-Membros cuja
moeda é o euro.

ESTATISTICAS MONETARIAS E FINANCEIRAS
Pela Orientacao (UE) n.° 2015/571, do BCE, de 6
de novembro de 2014, foi alterada a Orientagao

BCE/2014/15, relativa as estatisticas monetarias e
financeiras.
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