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(Actos aprovados ao abrigo dos Tratados CE/Euratom cuja publicagdo ¢ obrigatdria)

REGULAMENTOS

REGULAMENTO (CE) N.° 1060/2009 DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 16 de Setembro de 2009

relativo as agéncias de notacio de risco

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia,
nomeadamente o artigo 95.°,

Tendo em conta a proposta da Comissio,

Tendo em conta o parecer do Comité Econdémico e Social
Europeu (1),

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu (3),

Deliberando nos termos do artigo 251.° do Tratado (3),

Considerando o seguinte:

ey

As agéncias de notacdo de risco desempenham um papel
importante nos mercados mundiais de valores mobilidrios
e da banca, na medida em que as notagdes de risco que
emitem sdo utilizadas por investidores, mutudrios, emiten-
tes e Estados como base para tomarem as suas decisdes de
investimento e financiamento em pleno conhecimento de
causa. As institui¢des de crédito, sociedades de investi-
mento, empresas de seguros e de resseguros, organismos
de investimento colectivo em valores mobilidrios (OICVM)
e institui¢des de realizagdo de planos de pensdes profissi-
onais podem utilizar essas mesmas notagdes de risco como
referéncia para o cdlculo dos seus requisitos de fundos pré-
prios, para efeitos de solvéncia ou para o cdlculo do risco
das suas actividades de investimento. Assim, as notacdes de
risco tém um impacto significativo no funcionamento dos
mercados e na confianca dos investidores e dos consumi-
dores. E fundamental, portanto, que as actividades de nota-
cdo de risco sejam exercidas segundo principios de

(") Parecer emitido em 13 de Maio de 2009 (ainda ndo publicado no Jor-

nal Oficial).

() JO C 115 de 20.5.2009, p. 1.
(%) Parecer do Parlamento Europeu de 23 de Abril de 2009 (ainda ndo

publicado no Jornal Oficial) e decisdo do Conselho de 27 de Julho de
20009.

integridade, transparéncia, responsabilidade e boa gover-
nagio a fim de que as notacdes de risco utilizadas na
Comunidade sejam independentes, objectivas e de quali-
dade adequada.

Actualmente, a maior parte das agéncias de notagdo de risco
tem sede fora da Comunidade. A maior parte dos Estados-
-Membros nido regulamenta as actividades das agéncias de
notagio de risco nem as condi¢des de emissdo das notagdes.
Apesar da sua significativa importincia para o funciona-
mento dos mercados financeiros, as agéncias de notacio de
risco s se encontram sujeitas a legislagdo comunitdria em
areas delimitadas, nomeadamente a Directiva 2003/6/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 28 de Janeiro de
2003, relativa ao abuso de informacio privilegiada e a
manipulagio de mercado (abuso de mercado) (*). A Direc-
tiva 2006/48CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
14 de Junho de 2006, relativa ao acesso a actividade dos
estabelecimentos de crédito e ao seu exercicio (°) e a Direc-
tiva 2006/49/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
14 de Junho de 2006, relativa a adequagdo dos fundos pro-
prios das sociedades de investimento e das instituicdes de
crédito (%), fazem igualmente referéncia as agéncias de nota-
cdo de risco. Logo, importa definir regras que garantam que
todas as notagdes de risco emitidas por agéncias de notacdo
de risco registadas na Comunidade tenham uma qualidade
adequada e sejam emitidas pelas agéncias de notagdo de
risco em fungio de requisitos estritos. A Comissdo continu-
ard a trabalhar com os seus parceiros internacionais no sen-
tido de assegurar a convergéncia das regras aplicdveis as
agéncias de notagdo de risco. Deverd ser possivel isentar
determinados bancos centrais que emitem notagdes de risco
do ambito de aplicagdo do presente regulamento, desde que
cumpram as condi¢des relevantes aplicaveis que garantem a
independéncia e a integridade das suas actividades de nota-
cdo de risco e que sdo tdo estritas quanto os requisitos esta-
belecidos no presente regulamento.

(%) JO'L 96 de 12.4.2003, p. 16.

(°) JOL 177 de 30.6.2006, p. 1.
() JOL 177 de 30.6.2006, p. 201.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2009:115:0001:0001:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:096:0016:0016:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0001:0001:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0201:0201:PT:PDF
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(3) O presente regulamento ndo deverd criar uma obrigagdo (7) O presente regulamento deverd aplicar-se as notagdes de
geral de notagdo de todos os instrumentos financeiros ou risco emitidas por agéncias de notacdo de risco registadas
obrigagdes financeiras. Nomeadamente, ndo deverd obri- na Comunidade. O seu principal objectivo é proteger a
gar os organismos de investimento colectivo em valores estabilidade dos mercados financeiros e os investidores. A
mobilidrios (OICVM), na acep¢do da Directiva 85/611/CEE classificagdo de créditos, os sistemas de pontuacio de cré-
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de Dezem- dito e avaliagdes semelhantes relativas as obrigacdes decor-
bro de 1985, que coordena as disposi¢des legislativas, rentes de relagdes com os consumidores ou de rela¢des
regulamentares e administrativas respeitantes aos organis- comerciais ou industriais deverdo ficar fora do ambito de
mos de investimento colectivo em valores mobilidrios aplicacdo do presente regulamento.
(OICVM) (), nem as institui¢des de realizagdo de planos de
pensdes profissionais, na acepgio da Directiva 2003/41/CE (8)  Asageéncias de notagdo de risco deverdo aplicar, numa base
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de Junho de facultativa, o codigo de conduta das agéncias de notac¢io de
2003, relativa as actividades e a supervisﬁo das instituicoes risco produzido pe]a Organiza(;ﬁo Internacional das
de realizacdo de planos de pensdes profissionais (%), a s Comissdes de Valores Mobilidrios (International Organisa-
investirem em instrumentos financeiros objecto de nota- tion of Securities Commissions — I0SCO), a seguir designado
¢do nos termos do presente regulamento. «C6digo I0SCO». Em 2006, uma Comunicacdo da Comis-
sdo sobre as agéncias de notagdo (°) convidou o Comité das
(4) O presente regulamento ndo deverd criar uma obrigagdo Autoridades de Regulamentagdo dos Mercados Europeus
geral, para todas as institui¢des financeiras ou investidores, de Valores Mobilidrios (CARMEVM), criado pela Decisdo
de s6 investirem em valores mobilidrios para os quais tenha 2009/77|CE da Comissdo (°), a controlar a correcta aplica-
sido publicado um prospecto, nos termos da Directiva ¢do do Cédigo 10SCO e a apresentar-lhe um relatério
2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de anual.
4 de Novembro de 2003, relativa ao prospecto a publicar
em caso de oferta putblica de valores mobilidrios ou da sua (9) O Conselho Europeu de 13 e 14 de Margo de 2008 che-
admissdo a negociagdo (3), ¢ do Regulamento (CE) gou a acordo sobre um conjunto de conclusdes que visa-
n.° 809/2004 da Comissdo, de 29 de Abril de 2004, que vam dar resposta as principais deficiéncias identificadas no
estabelece normas de aplicagdo da Directiva 2003/71/CE sistema financeiro. Um dos objectivos era melhorar o fun-
no que diz respeito a informagdo contida nos prospectos, cionamento dos mercados e as estruturas de incentivos,
bem como os respectivos modelos, a inser¢do por remis- nomeadamente o papel das agéncias de notagdo de risco.
sdo, a publicacio dos referidos prospectos e divulgagdo de
antincios publicitdrios (¥), e que sejam objecto de notagdo (10)  Considera-se que as agéncias de nota¢do de risco, por um
nos termos do presente regulamento. Além disso, o pre- lado, nio reflectiram nas suas notagdes de risco, numa fase
sente regulamento também ndo deverd exigir aos emiten- suficientemente precoce, a deterioracdo das condigdes do
tes, oferentes ou pessoas que requeiram a admissio a mercado, e, por outro, ndo ajustaram atempadamente as
negociagdo num mercado regulamentado a obtengdo de suas notacdes de risco na sequéncia do agravamento da
notagdes de risco para valores sujeitos a obrigagdo de crise dos mercados. A melhor maneira de corrigir essa falha
publicagdo de um prospecto nos termos da Directiva passa por medidas relativas aos conflitos de interesses, 2
2003/71/CE e do Regulamento (CE) n.” 809/2004. qualidade das notag¢des de risco, a transparéncia e gover-
nagdo interna das agéncias de notagdo de risco e a super-
(5 Os prospectos publicados nos termos da Directiva visio das suas actividades. Os utilizadores de nota¢des de
2003/71/CE e do Regulamento (CE) n.° 809/2004 deve- risco ndo deverdo confiar cegamente nas mesmas, antes
rdo conter informacdes claras e visiveis relativas ao facto de deverao utilizd-las com grande prudéncia e proceder as
a notacdo de risco dos respectivos valores mobilidrios ter suas proprias andlises da respectiva fiabilidade, sempre
sido, ou ndo, emitida por uma agéncia de notagdo de risco com a devida diligéncia.
estabelecida na Comunidade e registada nos termos do pre-
sente regulamento. No entanto, nenhuma disposi¢do do (11)  E necessdrio definir um enquadramento regulamentar
presente regulamento deverd impedir as pessoas responsa- comum que promova a melhoria da qualidade das nota-
veis pela publicagdo de um prospecto, nos termos da Direc- ¢des de risco e, em particular, a qualidade das notagdes de
tiva 2003/71/CE e do Regulamento (CE) n.° 809/2004, de risco que serdo utilizadas por institui¢des financeiras e pes-
nele incluirem qualquer informagéo relevante, nomeada- soas regulamentadas por regras harmonizadas na Comu-
mente as notacdes de risco emitidas em paises terceiros e nidade. Na falta de um tal enquadramento comum, hé o
informacdes conexas. risco de que os Estados-Membros aprovem, a nivel nacio-
nal, medidas divergentes, o que teria um impacto negativo
(6)  Além de emitirem notacdes de risco e exercerem activida- directo e criaria obstdculos a0 bom funcionamento do

des de notagdo de risco, as agéncias de notagdo de risco
deverdo igualmente poder exercer actividades complemen-
tares a titulo profissional. O exercicio de actividades com-
plementares ndo deverd comprometer a independéncia e a
integridade das actividades de notagdo de risco das agén-
cias de notacdo.

() JOL 375 de 31.12.1985, p. 3. Directiva revogada com efeitos a partir

de 1 de Julho de 2011 pela Directiva 2009/65/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho (Ver pagina 32 do presente Jornal Oficial).

(2) JO L 235 de 23.9.2003, p. 10.
() JO L 345 de 31.12.2003, p. 64.
(4 JO L 149 de 30.4.2004, p. 1.

mercado interno, na medida em que as agéncias de nota-
¢do de risco que emitem notagdes para uso das institui¢des
financeiras na Comunidade ficariam sujeitas a diferentes
regras em diferentes Estados-Membros. Por outro lado, a
divergéncia dos requisitos de qualidade aplicéveis as nota-
¢oes de risco poderia conduzir a diferentes niveis de pro-
tec¢do dos investidores e dos consumidores. Além disso, os
utilizadores deverdo ter a possibilidade de comparar as
nota¢des de risco emitidas na Comunidade e as notagdes
de risco emitidas internacionalmente.

(°) JO C 59 de 11.3.2006, p. 2.

(6) JOL 25 de 29.1.2009, p. 18.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1985&mm=12&jj=31&type=L&nnn=375&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:235:0010:0010:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:345:0064:0064:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:149:0001:0001:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2006:059:0002:0002:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:025:0018:0018:PT:PDF
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(12) O presente regulamento ndo deverd afectar o uso dado as (18) Uma agéncia de notagdo de risco que valide notacdes de
notagdes de risco por pessoas ndo referidas no presente risco emitidas num pais terceiro deverd assumir responsa-
regulamento. bilidade plena e incondicional pelas notagdes de risco vali-
dadas e pelo cumprimento dos requisitos aplicaveis nos
(13)  Convém permitir a utilizagdo de notacdes de risco emiti- termos do presente regulamento.
das em paises terceiros para fins regulamentares na Comu-
nidade, desde que tais notagdes satisfacam requisitos tdo (19) O presente regulamento ndo deverd aplicar-se as notacdes
estritos como os previstos no presente regulamento. Para de risco que as agéncias de nota¢do produzam por forga de
o efeito, o presente regulamento institui um regime de vali- um pedido individual, facultadas exclusivamente a pessoa
dacdo que permite as agéncias de notac¢do de risco estabe- que as encomendou e que nio se destinem a ser divulga-
lecidas na Comunidade e registadas nos termos do presente das publicamente ou fornecidas por assinatura.
regulamento validar nota¢des de risco emitidas em paises
terceiros. Ao Validflrem notagéesNde risco emitidzis num (20)  Os estudos de investimento, as recomendagdes de investi-
pais terceiro, as agéncias de notagdo de risco deverdo apu- mento e outros pareceres relativos ao valor ou ao preco de
rar e verificar, a titulo permanente, se as actividades de um instrumento financeiro ou de uma obrigacio financeira
notagdo de risco que resultaram na emissdo dessas nota- ndo devero ser considerados notacdes de risco.
¢Oes obedecem a requisitos de emissdo de notac¢des de risco
tdo estritos como os previstos no presente regulamento, Ses de i %o solicitad . Ses d
atingindo o mesmo objectivo e os mesmos efeitos praticos. (21) As notagdes de risco ndo solicitadas, ou seja, notagdes de
risco ndo elaboradas a pedido do emitente ou da entidade
(14) A fim de responder a preocupagdes de que a falta de esta- objecto (116 r(li(.)ta.gao,. c(ll eve(:irao st clNarar(liqenFe 1den?f1.cajas
belecimento na Comunidade possa constituir um sério como ta’ ¢ distinguidas das notagoes de risco soficitadas
iunidade poss: pelos meios adequados.
entrave a uma supervisdo eficaz no interesse dos mercados
financeiros da Comunidade, o referido regime de validacio : ) o ] ) .
deverd ser introduzido para as agéncias de notacdo de risco 22 A fim de evitar potenciais contlitos de Interesses, s agen-
ligadas ou que trabalham em estreita colaboragdo com agén- cias de notagdo de risco centram a sua act1v1dadci pr'oﬁssx-
cias de notacdo de risco estabelecidas na Comunidade. Ape- onal na emissao fle notagoes de risco. As ageéncias de
sar disso, poderd ser necessirio ajustar o requisito da notagdo de risco ndo deverdo ser autorizadas a prestar ser-
presenca fisica na Comunidade em determinados casos, vigos de consultoria ou de aconselhamento. Nio dever~ao,
nomeadamente no que diz respeito a agéncias de notagio de nomeadameqte, apresentar propostas ou recorpendagoes
risco de menor dimensio, estabelecidas em paises terceiros No que respeita a concepeao df’ Instrumentos financeiros
e sem presenca nem ligacdes na Comunidade. Para estas e.stll*tllturados. As agéncias .deverao, contudo, dispor da pos-
agéncias de notacdo de risco deverd, portanto, ser previsto sibilidade deNpresFa? SETvigos complemenFares, 0S €asos
um regime especifico de certificagdo, na medida em que as em que tal ndo origine um potencial conflito de interesses
agéncias em questio ndo sejam sistemicamente importan- com a emissdo de notagdes de risco.
tes para a estabilidade financeira ou a integridade dos mer-
cados financeiros de um ou mais Estados-Membros. (23)  As agéncias de notacdo de risco deverdo utilizar metodo-
logias de notagdo rigorosas, sistematicas e continuas, sujei-
(15) A certificacdo deverd ser possivel apds a Comissdo ter apu- tas a Yalidagﬁo inFl}ISin com basc? na de"id‘} experiéncia
rado a equivaléncia do enquadramento legal e de supervi- h.15ton~ca ¢em /Ver1f1.cagoes a posteriort. TodaYla,.este requi-
sdo de um pafs terceiro aos requisitos do presente sito ndo deverd servir para justificar interferéncias no con-
regulamento. O mecanismo de equivaléncia previsto ndo tetido das notagdes de risco ou nas metodologias por parte
deverd conceder acesso automdtico 2 Comunidade, mas das autoridades competentes e dos Fsta(iAos-'Membros. Do
sim proporcionar a possibilidade de as agéncias de nota- mesmo modo, o requisito Imposto as agencias de notagao
¢do de risco elegiveis de um pais terceiro serem avaliadas de risco ~de rever as notagoes de risco Pd? menos anual-
numa base casuistica e ficarem isentas de alguns dos requi- mente ndo deverd por em causa a obrigagdo de 'monitori-
sitos de organizagdo aplicdveis as agéncias de notagdo de zarem as notagdes de risco numa base continua e de
risco que exercam actividades na Comunidade, nomeada- p)ro’cederem asua .alteragao sempre que t31. se revele neces-
mente o requisito da presenca fisica na Comunidade. sario. Estes requisitos ndo deverdo ser aplicados de forma
a impedir a entrada de novas agéncias de notagdo de risco
(16) O presente regulamento deverd igualmente exigir que as no mercado.
agéncias de notagdo de risco de paises terceiros cumpram
critérios que s3o condi¢des gerais da integridade das acti- (24)  As notagdes de risco deverdo ser solidamente fundamen-
vidades de n()ta(;ao de risco que exercem, a fim de se evi- tadas e motivadas, a fim de evitar arbitragens de notagﬁo.
tarem interferéncias no contetido das notagdes de risco por
parte das autoridades competentes e de outras autoridades (25)  As agéncias de notacdo de risco deverdo divulgar publica-
publicas do pais terceiro em causa e de se aplicar uma poli- mente informacdes sobre as metodologias, os modelos e os
tica adequada em matéria de conflitos de interesses, rota- principais pressupostos de notagdo que utilizem no Ambito
¢do de analistas de notagao de risco e divulgagao regular e das suas actividades de notacdo de risco. O grau de porme-
continua de informagdes. nor das informacdes divulgadas acerca dos modelos deverd
ser de molde a fornecer informagdes adequadas aos utili-
(17)  Outra condigdo importante de um regime de validagdo zadores das notacdes de risco para que estes possam, por

e um mecanismo de equivaléncia sdos é a existéncia
de mecanismos de cooperagdo eficientes entre as
autoridades competentes dos Estados-Membros de
origem e as autoridades competentes responsaveis pelas
agéncias de notacdo de risco dos paises terceiros.

seu turno, efectuar todas as diligéncias exigiveis para deter-
minar se devem ou ndo confiar nestas notacdes de risco.
No entanto, a divulgacdo de informacdes sobre modelos
devera ser feita de modo a nio revelar informagdes comer-
cias sensiveis ou impedir seriamente a inovacao.
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(26)  As agéncias de notagdo de risco deverdo definir politicas e humanos e financeiros suficientes a actividade de emissao,

(30)

(31)

procedimentos internos apropriados no que respeita aos
seus empregados e outras pessoas envolvidas no processo
de notacdo de risco, a fim de prevenir, identificar, eliminar
ou gerir e divulgar eventuais conflitos de interesses e garan-
tir em permanéncia a qualidade, a integridade e o rigor dos
processos de notagdo de risco e de revisdo das notagdes.
Tais politicas e procedimentos deverdo compreender,
nomeadamente, mecanismos de controlo interno e a fun-
¢do de verificagdo do cumprimento.

As agéncias de notacdo de risco deverdo evitar situagdes de
conflito de interesses e, quando estes sejam inevitdveis,
gerir adequadamente essas situagdes, de modo a garantir a
sua independéncia. Deverdo divulgar atempadamente esses
conflitos de interesses, bem como manter registos de todas
as ameacas significativas a sua independéncia e a indepen-
déncia dos seus empregados e de outras pessoas envolvi-
das no processo de notacdo de risco e das salvaguardas
aplicadas para limitar essas ameagas.

As agéncias ou grupos de agéncias de notagdo de risco
deverdo seguir regras de boa governagdo das sociedades.
Ao determinarem as suas regras de governacdo, as agén-
cias ou grupos de agéncias de notacdo de risco deverdo ter
em conta a necessidade de assegurar que as notacdes de
risco que emitem sejam independentes, objectivas e de
qualidade adequada.

A fim de assegurar a independéncia do processo de nota-
¢do de risco em relacdo aos interesses comerciais das
agéncias de notacdo de risco enquanto empresas, as agén-
cias de notagdo de risco deverdo garantir que o seu conse-
lho de administracdo ou de supervisdo inclua pelo menos
um ter¢o mas nunca menos de dois membros independen-
tes, a semelhanga do previsto no ponto 13 da sec¢do IIl da
Recomendacio 2005/162/CE da Comisséo, de 15 de Feve-
reiro de 2005, relativa ao papel dos administradores ndo
executivos ou membros do conselho de supervisio de
sociedades cotadas e aos comités do conselho de adminis-
tragdo ou de supervisdo (). E ainda necessdrio que a mai-
oria dos quadros superiores, incluindo todos os membros
independentes dos conselhos de administragdo ou super-
visdo, disponham de conhecimentos suficientes em domi-
nios adequados dos servios financeiros. O funciondrio
encarregado de controlar o cumprimento deverd apresen-
tar regularmente relatdrios aos quadros superiores e aos
membros independentes dos conselhos de administracio e
de supervisdo sobre o exercicio das suas fungdes.

A fim de evitar conflitos de interesses, a remunera¢do dos
membros independentes do conselho de administra¢do ou
de supervisdo ndo deverd depender dos resultados comer-
ciais da agéncia de notacio de risco.

As agéncias de notagdo de risco deverdo dedicar um niimero
suficiente de empregados com os conhecimentos e a expe-
riéncia apropriados as suas actividades de notacdo de risco.
Deverdo, nomeadamente, garantir a atribui¢do de recursos

(") JOL 52de 25.2.2005, p. 51.

(32)

(34)

(35)

monitorizagdo e actualizacio de notacdes de risco.

A fim de atender a situagdo especifica das agéncias de nota-
¢do de risco com menos de 50 empregados, as autoridades
competentes deverdo poder isentd-las de algumas das obri-
gacOes previstas no presente regulamento relativas ao
papel dos membros independentes do conselho de admi-
nistracdo, a fun¢do de verificacio do cumprimento e ao
mecanismo de rotagdo, desde que as agéncias de notacdo
de risco em questio possam comprovar que cumprem
condicdes especificas. As autoridades competentes deverdo
nomeadamente analisar se a dimensdo de uma agéncia de
notagdo de risco foi determinada no intuito de evitar o
cumprimento dos requisitos estabelecidos no presente
regulamento para as agéncias de notacdo de risco ou os
grupos de agéncias de notagdo de risco. A concessio des-
tas isencdes pelas autoridades competentes dos Estados-
-Membros deverd ser feita de forma a evitar os riscos de
fragmentacdo do mercado interno e garantir a aplicagio
uniforme do direito comunitdrio.

Uma relacdo de longa duragdo com uma mesma entidade
objecto de notagdo ou com terceiros com ela relacionados
poderd comprometer a independéncia dos analistas e dos
responsdveis pela aprovacdo das notacdes de risco. Assim,
esses analistas de notagdo de risco e responsaveis deverdo
ser sujeitos a um mecanismo de rotacdo adequado que
deve prever a mudanga gradual das equipas de andlise e das
comissdes de notacio de risco.

As agéncias de notagdo de risco deverdo garantir que as
metodologias, os modelos e os principais pressupostos de
notacdo, como os pressupostos matematicos e de correla-
¢do, utilizados na determinagdo das notacdes de risco
sejam adequadamente mantidos, actualizados e periodica-
mente submetidos a uma andlise aprofundada e que as res-
pectivas descri¢des sejam publicadas de forma a permitir
uma avaliacio exaustiva. Caso a falta de dados fidveis ou a
complexidade da estrutura de um novo tipo de instru-
mento financeiro, nomeadamente os instrumentos finan-
ceiros estruturados, suscite sérias questdes em relagéo a
credibilidade da notagdo que a agéncia de notagdo poderd
emitir, esta deverd abster-se de emitir a notagdo de risco ou
retirar a notagdo de risco ja existente. As alteracdes da qua-
lidade das informagdes disponiveis para o acompanha-
mento de uma notagdo de risco existente deverdo ser
divulgadas publicamente com a referida avaliacdo e, se for
caso disso, deverd proceder-se a revisio da notacio.

A fim de garantir a qualidade das notagdes de risco, as
agéncias de notagdo de risco deverdo adoptar medidas para
garantir a fiabilidade das informagdes que utilizam na ela-
boracdo das suas notagdes de risco. Para este efeito, as
agéncias de notagdo de risco deverdo, nomeadamente,
poder basear-se nas demonstragdes financeiras submetidas
a auditoria independente e noutras informagdes publica-
das, em verificagdes feitas por servi¢os de entidades tercei-
ras reputadas, na andlise por amostragem aleatéria das
informagdes recebidas ou em disposicdes contratuais que
estipulem claramente a responsabilidade da entidade
objecto de notagdo ou de terceiros com ela relacionados
caso as informacoes fornecidas nos termos do contrato
sejam substantiva e intencionalmente falsas ou enganado-
ras ou a entidade objecto de nota¢do ou os terceiros com
ela relacionados ndo cumpram obrigacdes de diligéncia
razodveis no que respeita a exactidio das informacdes exi-
gida pelo contrato.
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agéncias de notagdo de risco protegerem o direito a priva-
cidade das pessoas singulares no que diz respeito ao trata-
mento de dados pessoais nos termos da Directiva 95/46/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de Outubro
de 1995, relativa a proteccdo das pessoas singulares no que
diz respeito ao tratamento de dados pessoais e a livre cir-
culacdo desses dados (1).

E necessdrio que as agéncias de notagio de risco estabele-
cam procedimentos apropriados para a revisio periddica
das metodologias, modelos e principais pressupostos por
si utilizados, de modo a conseguir reflectir adequadamente
a evolugdo dos mercados de activos subjacentes. Tendo em
vista garantir a transparéncia, qualquer altera¢do significa-
tiva das metodologias e praticas, procedimentos e proces-
sos das agéncias de notagdo de risco devera ser divulgada
antes da respectiva aplicagdo, excepto quando condigdes
de mercado extremas exijam uma alteragdo imediata da
notacdo de risco.

As agéncias de notacdo de risco deverdo apresentar uma
adverténcia adequada em relagdo ao risco, incluindo uma
andlise da sensibilidade dos pressupostos relevantes. Esta
adverténcia devera explicar o modo como diferentes movi-
mentos do mercado que alteram os pardmetros incluidos
no modelo podem influenciar as alteracdes da notagdo de
risco (por exemplo, volatilidade). As agéncias de notacio
de risco deverdo garantir que a informagdo relativa ao his-
torial das taxas de incumprimento das suas categorias de
notagio seja verificavel e quantificavel e proporcione uma
base suficiente para que os interessados possam compre-
ender o desempenho passado de cada categoria de nota-
¢do e se e como essas categorias de notagdo evoluiram. Se
a natureza da notacdo de risco ou outras circunstancias
fizerem com que o historial das taxas de incumprimento
ndo seja adequado, ndo tenha validade estatistica ou possa
de qualquer outra forma induzir em erro os utilizadores
das notagdes de risco, as agéncias de notagdo de risco deve-
rdo prestar esclarecimentos adequados. Tais esclarecimen-
tos deverdo, na medida do possivel, ser prestados de acordo
com as praticas habituais no sector, a fim de servirem para
que os investidores possam comparar o desempenho das
diferentes agéncias de nota¢do de risco.

Tendo em vista reforcar a transparéncia das notacdes de
risco e contribuir para a protec¢do dos investidores, o
CARMEVM deverd manter um repositério central onde
sejam guardadas informagdes sobre os desempenhos pas-
sados das agéncias de notagdo de risco e sobre notagdes de
risco emitidas no passado. As agéncias de notacdo de risco
deverdo fornecer informagdes destinadas a este repositério
em formato normalizado. O CARMEVM deverd facultar
essas informacdes ao publico e publicar anualmente sinte-
ses informativas sobre os principais desenvolvimentos
registados.

Em certas circunstincias, os instrumentos financeiros
estruturados podem ter efeitos diferentes dos titulos de
divida tradicionais das empresas. Aplicar as mesmas cate-
gorias de notagdo a ambos os tipos de instrumentos sem
explicagdes adicionais pode induzir os investidores em
erro. As agéncias de notagdo de risco deverdo desempenhar
um papel importante na sensibilizacdo dos utilizadores de
notagdes de risco para as especificidades dos produtos

(") JOL 281 de 23.11.1995, p. 31.
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tos tradicionais. As agéncias de notacio de risco deverdo,
por conseguinte, estabelecer uma distingdo inequivoca
entre as categorias de notacdo utilizadas para os instru-
mentos financeiros estruturados, por um lado, e as catego-
rias de notacdo utilizadas para outros instrumentos
financeiros ou obrigacdes financeiras, por outro, adicio-
nando um simbolo adequado a categoria de notagéo.

As agéncias de notagdo de risco deverdo tomar medidas
para evitar situagdes em que os emitentes solicitem uma
avaliacio prévia da notacdo do instrumento financeiro
estruturado em causa a diversas agéncias de notacdo de
risco, de modo a identificar aquela que oferece a melhor
notagdo para a estrutura proposta. Os emitentes ndo deve-
rdo, por seu lado, utilizar tais praticas.

As agéncias de notago de risco deverdo manter registos da
sua metodologia de notacdo de risco e actualizar regular-
mente quaisquer alteracdes dessas metodologias, man-
tendo igualmente registos dos principais elementos do
didlogo do analista de notacdo de risco com a entidade
objecto de notagdo ou com terceiros com ela relacionados.

A fim de garantir um nivel elevado de confianga dos inves-
tidores e dos consumidores no mercado interno, as agéncias
de notacdo de risco que emitam notagdes de risco na Comu-
nidade deverdo ser sujeitas a registo. Este registo é a condi-
cdo principal para as agéncias de nota¢do de risco emitirem
notacdes de risco destinadas a ser utilizadas para fins regu-
lamentares na Comunidade. Por conseguinte, é necessario
estabelecer condi¢des harmonizadas e procedimentos de
concessdo, suspensdo e cancelamento desse registo.

O presente regulamento ndo deverd substituir o procedi-
mento de reconhecimento de institui¢des externas de ava-
liagdo de crédito (ECAD) existente nos termos da Directiva
2006/48|CE. As ECAI ja reconhecidas na Comunidade
deverdo requerer o respectivo registo nos termos do pre-
sente regulamento.

As agéncias de notagdo de risco registadas pela autoridade
competente de um Estado-Membro deverdo ser autorizadas
a emitir notac¢des de risco em toda a Comunidade. Por con-
seguinte, serd necessrio prever um procedimento de registo
tnico, eficaz em toda a Comunidade, para cada agéncia de
notagdo de risco. O registo de uma agéncia de notagdo de
risco deverd tornar-se eficaz em toda a Comunidade logo
que a decisdo de registo emitida pela autoridade competente
do Estado-Membro de origem tenha produzido efeitos nos
termos da legislagdo nacional aplicavel.

E necessario definir um ponto de recepgio tnico para a
apresentacdo dos pedidos de registo. O CARMEVM deverd
receber os pedidos de registo e informar eficazmente as
autoridades competentes de todos os Estados Membros. O
CARMEVM deverd igualmente prestar aconselhamento
relativamente ao cardcter exaustivo do pedido a autoridade
competente do Estado-Membro de origem. A andlise dos
pedidos de registo deverd ser efectuada a nivel nacional,
pela autoridade competente relevante. A fim de consegui-
rem lidar de forma eficiente com as agéncias de notagio de
risco, as autoridades competentes deverdo estabelecer redes
operacionais (colégios) suportadas por uma infra-estrutura
informadtica eficiente. O CARMEVM deverd criar um sub-
comité especializado no dominio das notagdes de risco
para cada uma das diferentes classes de activos objecto de
notagio pelas agéncias de notacdo de risco.
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vérias entidades juridicas que, em conjunto, formam um
grupo de agéncias de notagdo de risco. Aquando do registo
de agéncias de notagdo de risco integradas num desses gru-
pos, as autoridades competentes dos Estados-Membros em
causa deverdo coordenar a andlise dos pedidos apresenta-
dos pelas agéncias de notagdo de risco pertencentes a um
mesmo grupo, bem como o processo de tomada da deci-
sdo relativa a concessdo do registo. Todavia, deverd ser
possivel recusar o registo de uma agéncia de notagdo de
risco pertencente a um grupo de agéncias de notagdo de
risco se essa agéncia ndo cumprir os requisitos de registo,
mesmo que os restantes membros do mesmo grupo cum-
pram todos os requisitos de registo previstos no presente
regulamento. Dado que ndo deverdo ser concedidos ao
colégio poderes para tomar decisdes juridicamente vincu-
lativas, as autoridades competentes de cada Estado-
-Membro de origem dos membros do grupo de agéncias de
notac¢do de risco deverdo tomar decisdes individuais rela-
tivas as agéncias de notacdo de risco estabelecidas no seu
territorio.

O colégio deverd constituir uma plataforma eficaz para o
intercdmbio de informagdes de supervisdo entre as autori-
dades competentes e para a coordenacio das suas activi-
dades e das medidas de supervisdo necessarias a supervisao
efectiva das agéncias de notagdo de risco. O colégio deverd,
nomeadamente, facilitar a verificagdo do cumprimento das
condi¢des de validagdo das notacdes de risco emitidas em
paises terceiros, das condicdes de certificacdo e dos acor-
dos de subcontratacdo e de isen¢do das agéncias de nota-
¢do de risco previstos no presente regulamento. A
actividade do colégio deverd contribuir para a aplicacdo
harmonizada das normas do presente regulamento e para
a convergéncia das praticas de supervisdo.

A fim de reforcar a coordenagdo prdtica das actividades do
colégio, os respectivos membros deverdo escolher entre si
um facilitador. O facilitador deverd presidir as reunides do
colégio, estabelecer por escrito os respectivos procedimen-
tos de coordenagio e coordenar as suas actividades.
Durante o processo de registo, o facilitador deverd avaliar
a necessidade de alargar o periodo de analise dos pedidos,
coordenar essa andlise e manter o contacto com o
CARMEVM.

Em Novembro de 2008, a Comissdo criou um grupo de
alto nivel encarregado de analisar a futura arquitectura de
supervisdo europeia dos servicos financeiros, incluindo o
papel do CARMEVM.

A actual arquitectura de supervisio ndo devera ser consi-
derada uma solugdo a longo prazo para controlar as agén-
cias de notagdo de risco. Os colégios de autoridades
competentes, que se espera simplificardo a cooperagio em
matéria de supervisdo e a convergéncia neste dominio na
Comunidade, constituem um avango considerdvel, mas
podem ndo substituir todas as vantagens de uma supervi-
sdo mais consolidada da indistria de notacdo do crédito. A
crise dos mercados financeiros internacionais demonstrou
claramente a pertinéncia de examinar mais desenvolvida-
mente a necessidade de amplas reformas do modelo de
regulacdo e de supervisio do sector financeiro da Comu-
nidade. A fim de atingir o nivel necessario de convergéncia
e de cooperacdo em matéria de supervisdo na Comunidade
e de sustentar a estabilidade do sistema financeiro, urge
procedera reformas mais amplas do modelo de regulacio
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deverdo ser rapidamente apresentadas pela Comissio
tendo na devida conta as conclusdes apresentadas pelo
grupo de peritos presidido por Jacques de Larosiére em
25 de Fevereiro de 2009. A Comissdo deverd, tdo rapida-
mente quanto possivel e, no maximo, até 1 de Julho de
2010, apresentar um relatdrio ao Parlamento Europeu, ao
Conselho e a outras instituicdes interessadas sobre as suas
conclusdes a este respeito, apresentando as propostas legis-
lativas que se revelem necessarias para fazer face as lacu-
nas identificadas em matéria de coordenacdo e de
cooperagio no dominio da supervisdo.

Eventuais alteracdes substanciais ao regime de validagdo,
aos acordos de subcontratacio ou a abertura e encerra-
mento de sucursais deverdo ser consideradas, entre outras,
como alteragdes relevantes das condi¢des subjacentes ao
registo inicial de uma agéncia de notagdo de risco.

A supervisdo das agéncias de notagdo de risco deverd ser da
responsabilidade da autoridade competente do Estado-
-Membro de origem em cooperagdo com as autoridades
competentes dos restantes Estados-Membros interessados,
recorrendo ao colégio relevante e mantendo o CARMEVM
devidamente implicado.

A capacidade da autoridade competente do Estado-
-Membro de origem e dos outros membros do colégio rele-
vante para avaliar e controlar o cumprimento das
obrigacdes previstas no presente regulamento por parte de
uma agéncia de notacdo de risco ndo deverd ser limitada
por quaisquer acordos de subcontratacdo celebrados pela
agéncia de notagdo de risco. As agéncias de notacdo de
risco deverdo permanecer responsdveis pelas suas obriga-
¢des decorrentes do presente regulamento em caso de
recurso a acordos de subcontratacio.

A fim de manter um nivel elevado de confianga dos inves-
tidores e dos consumidores e de permitir uma supervisio
permanente das notac¢des de risco emitidas na Comuni-
dade, devera ser exigida as agéncias de notagdo de risco
com sede fora da Comunidade a criagdo de uma filial na
Comunidade, de modo a permitir uma superviso eficiente
das suas actividades no territorio comunitério e a utiliza-
¢do efectiva do regime de validagdo. O aparecimento de
novos intervenientes no mercado das agéncias de notagdo
de risco deverd igualmente ser encorajado.

As autoridades competentes deverdo poder exercer os
poderes definidos no presente regulamento relativamente
as agéncias de notagdo de risco, as pessoas envolvidas em
actividades de notagdo de risco, as entidades objecto de
notacio e terceiros com elas relacionados, a terceiros aos
quais as agéncias de notagdo de risco subcontratem certas
fungdes ou actividades e a outras pessoas de outra forma
relacionadas ou ligadas as agéncias ou actividades de nota-
¢do de risco. Tais pessoas deverdo incluir os accionistas ou
membros dos conselhos de administracdo ou de supervi-
sdo das agéncias de notagdo de risco e das entidades objecto
de notagdo.

As disposicdes do presente regulamento relativas as taxas
de supervisdo ndo deverdo prejudicar as disposicdes apli-
céveis da lei nacional relativas a taxas de supervisio ou
similares.
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tiva do presente regulamento. As autoridades competentes
dos Estados-Membros deverdo dispor dos meios necessi-
rios para garantir que as notac¢des emitidas na Comunidade
sejam emitidas nos termos do presente regulamento. A
aplicacdo destas medidas de supervisdo devera ser sempre
coordenada no seio do colégio relevante. Deverdo ser apli-
cadas medidas como o cancelamento do registo ou a sus-
pensdo da utilizagdo de notacdes de risco para fins
regulamentares sempre que sejam consideradas adequadas
a importancia do incumprimento das obriga¢des decorren-
tes do presente regulamento. No exercicio dos seus pode-
res de supervisdo, as autoridades competentes deverdo ter
na devida conta os interesses dos investidores e da estabi-
lidade do mercado. Dado que se deverd preservar a inde-
pendéncia das agéncias de notacdo de risco no quadro do
processo de emissdo das suas notagdes, nem as autorida-
des competentes nem os Estados-Membros deverdo inter-
ferir no que respeita ao teor das notacdes de risco e as
metodologias pelas quais as agéncias de notacdo de risco
determinam as suas notagdes, a fim de evitar comprome-
ter as notacdes de risco. Caso uma agéncia de notagdo de
risco seja sujeita a pressdes, deverd notificar desse facto a
Comissdo e 0 CARMEVM. A Comissdo deverd ponderar,
caso a caso, a necessidade de tomar medidas contra o
Estado-Membro em causa por incumprimento das suas
obrigagdes decorrentes do presente regulamento.

E descjvel assegurar que a tomada de decisdes referida no
presente regulamento assente numa coopera¢do estreita
entre as autoridades competentes dos Estados-Membros,
pelo que as decisdes de registo deverdo ser tomadas por
acordo. Esta é uma condigdo necessdria da eficiéncia do
processo de registo e do exercicio da supervisdo. A tomada
de decisdes deverd ser eficaz, rdpida e consensual.

As autoridades competentes dos Estados-Membros deve-
rdo cooperar para garantir a eficiéncia da supervisdo e evi-
tar a duplicagdo de esforgos.

Importa igualmente prever o intercimbio de informagdes
entre as autoridades competentes responsdveis pela super-
visdo das agéncias de notacdo de risco nos termos do pre-
sente regulamento e as autoridades encarregadas da
supervisdo das institui¢des financeiras, nomeadamente as
responsaveis pela supervisdo prudencial e pela estabilidade
financeira nos Estados-Membros.

As autoridades competentes dos Estados-Membros que
ndo sejam as autoridades competentes dos Estados-
-Membros de origem deverdo poder intervir e tomar medi-
das de supervisio apropriadas ap6s informarem o
CARMEVM e a autoridade competente do Estado-Membro
de origem e consultarem o colégio relevante caso verifi-
quem que uma agéncia de notagdo de risco registada cujas
notag¢des sdo utilizadas no seu territorio estd a violar as
obrigagdes decorrentes do presente regulamento.

Salvo disposi¢do do presente regulamento relativa a um
procedimento especifico de registo e a respectiva certifica-
¢do ou cancelamento, a adopgdo de medidas de supervisio
ou ao exercicio de poderes de supervisdo, deverd aplicar-se
a legislagdo nacional que rege estes procedimentos,
incluindo os regimes linguisticos, o sigilo profissional e os
privilégios legais profissionais, sem prejuizo dos direitos
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pessoas nos termos da mesma legislacio.

E necessario reforgar a convergéncia dos poderes de que
dispdem as autoridades competentes, a fim de alcangar um
grau equivalente de aplicagdo das regras em todo o mer-
cado interno.

O CARMEVM deverd garantir a coeréncia na aplicagdo do
presente regulamento. Deverd melhorar e facilitar a coope-
ragio e a coordenacdo entre as autoridades competentes de
supervisdo e emitir as orientagdes que se revelem adequa-
das. Para o efeito, o0 CARMEVM deverd criar um meca-
nismo de mediacio e andlise pelos pares destinado a
facilitar uma abordagem coerente por parte das autorida-
des competentes.

Os Estados Membros deverdo estabelecer regras sobre as
sancdes aplicaveis as violagdes do disposto no presente
regulamento e assegurar a sua aplicacdo. Essas sang¢des
deverdo ser efectivas, proporcionadas e dissuasivas e abran-
ger, pelo menos, os casos de falta profissional grave e de
ndo exercicio da diligéncia devida. Os Estados-Membros
deverdo poder prever sangdes administrativas ou penais. O
CARMEVM devera emitir orientagdes relativas a conver-
géncia das préticas relativas a tais sangdes.

O intercAmbio e transmissdo de informacdes entre autori-
dades competentes, outras autoridades, entidades ou pes-
soas deverd ter lugar nos termos das normas relativas a
transmissdo de dados pessoais constantes da Directiva
95/46/CE.

O presente regulamento deverd igualmente prever regras
de intercdimbio de informag¢des com as autoridades com-
petentes em paises terceiros, nomeadamente as responsa-
veis pela supervisio das agéncias de notagdo de risco
envolvidas na validagdo e na certificago.

Sem prejuizo da aplicagdo das presentes disposi¢des de
direito comunitdrio, qualquer reivindicagdo apresentada
contra agéncias de notagdo de risco por violacdo das dis-
posicdes do presente regulamento deverd ser feita nos ter-
mos da legislagdo nacional aplicdvel em matéria de
responsabilidade civil.

As medidas necessdrias a execugdo do presente regula-
mento deverdo ser aprovadas nos termos da Decisdo
1999/468/CE do Conselho, de 28 de Junho de 1999, que
fixa as regras de exercicio das competéncias de execugdo
atribuidas a Comissio (1).

Em especial, devera ser atribuida competéncia a Comissao
para alterar, atendendo a evolugdo da situagdo internacio-
nal, os anexos I e Il que definem critérios especificos para
a avaliagdo do cumprimento, por parte das agéncias de
notagdo de risco, dos deveres relativos a organizagdo
interna, aos mecanismos operacionais, as regras aplicaveis
aos empregados, a apresentagdo de notagdes de risco e
divulgacio de informagdes, bem como para especificar ou
alterar os critérios para determinar a equivaléncia entre o
enquadramento legal regulamentar e de supervisio dos
paises terceiros e as disposicdes do presente regulamento.
Atendendo a que tém alcance geral e se destinam a alterar
elementos ndo essenciais do presente regulamento,
nomeadamente completando-o mediante o aditamento de
novos elementos ndo essenciais, essas medidas devem ser

(") JOL 184 de 17.7.1999, p. 23.
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aprovadas pelo procedimento de regulamentagdo com
controlo previsto no artigo 5.°-A da Decisdo 1999/468CE.

(72) A fim de ter em conta a evoluc¢do futura dos mercados
financeiros, a Comissdo deverd apresentar ao Parlamento
Europeu e ao Conselho um relatério de avaliagio da apli-
cagdo do presente regulamento, nomeadamente da fiabili-
dade regulamentar em matéria de notagdes de risco, bem
como da adequacio da remuneracio das agéncias de nota-
¢do de risco pelas entidades objecto de notacio. A luz dessa
avaliagdo, a Comissdo deverd apresentar as propostas legis-
lativas adequadas.

(73) A Comissdo deverd igualmente apresentar ao Parlamento
Europeu e ao Conselho um relatério de avaliagdo dos
incentivos aos emitentes para utilizarem as agéncias de
notagdo de risco europeias relativamente a parte das suas
notagdes, a alternativas possiveis ao modelo «emitente-
-pagador», incluindo a criacdo de uma agéncia de notagio
de risco publica comunitdria, e a convergéncia das regula-
mentagdes nacionais relativas a violagdo do disposto no
presente regulamento. A luz dessa avaliagio, a Comissdo
deverd apresentar as propostas legislativas adequadas.

(74) A Comissdo deverd ainda apresentar ao Parlamento Euro-
peu e ao Conselho um relatério de avaliagio da evolu¢do
verificada no quadro regulamentar e de supervisio das
agéncias de notagdo de risco nos paises terceiros e dos seus
efeitos, bem como do efeito das disposicdes transitorias do
presente regulamento sobre a estabilidade dos mercados
financeiros da Comunidade.

(750 Atendendo a que o objectivo do presente regulamento, a
saber, a garantia de um nivel elevado de protecgdo dos
investidores e dos consumidores através da criacio de um
enquadramento comum no que respeita a qualidade das
notagdes de risco emitidas no mercado interno, ndo podem
ser suficientemente realizados pelos Estados-Membros,
dadas as lacunas das actuais legislagdes nacionais neste
dominio e o facto de a maior parte das agéncias de nota-
¢do de risco existentes se encontrar sediada fora da Comu-
nidade, e podem, pois, ser mais bem alcancados a nivel
comunitdrio, a Comunidade pode tomar medidas em con-
formidade com o principio da subsidiariedade, consagrado
no artigo 5.° do Tratado. Em conformidade com o princi-
pio da proporcionalidade, consagrado no mesmo artigo, o
presente regulamento ndo excede o necessdrio para atingir
aquele objectivo,

APROVARAM O PRESENTE REGULAMENTO:

TITULO 1
OBJECTO, AMBITO DE APLICACAO E DEFINICOES

Artigo 1.°
Objecto

O presente regulamento introduz uma abordagem regulamentar
comum destinada a reforcar a integridade, a transparéncia, a res-
ponsabilidade, a boa governacio e a fiabilidade das actividades das
agéncias de notagdo derisco, contribuindo para a qualidade das
notagdes de risco emitidas na Comunidade e dessa forma para o
funcionamento eficiente do mercado interno e garantindo um ele-
vado nivel de protec¢do dos consumidores e dos investidores. O
presente regulamento define as condi¢des de emissao de notagdes

de risco e regras aplicdveis a organizagdo e conduta das agéncias
de notacio de risco, a fim de promover a sua independéncia e evi-
tar conflitos de interesses.

Artigo 2.°

Ambito de aplicacio

1. O presente regulamento aplica-se as notagdes de risco emi-
tidas por agéncias de notagdo de risco registadas na Comunidade
e divulgadas publicamente ou fornecidas por assinatura.

2. O presente regulamento ndo se aplica:

a) As notagdes de risco privadas produzidas por forca de um
pedido individual, facultadas exclusivamente a pessoa que as
encomendou e que ndo se destinam a divulgacdo publica ou
a distribuigdo por assinatura;

b) A classificacio de créditos, aos sistemas de pontuacio de cré-
dito e a avaliacdes semelhantes relativas as obrigagdes decor-
rentes de relacdes com os consumidores ou de rela¢des
comerciais ou industriais;

¢) As notagdes de risco produzidas pelas agéncias de crédito a
exportagdo nos termos do ponto 1.3 da parte I do anexo VI
da Directiva 2006/48/CE;

d) As notagdes de risco produzidas por bancos centrais que:
i) ndo sejam pagas pela entidade objecto de notagdo,
ii) ndo sejam divulgadas ao publico,

ili) sejam emitidas de acordo com os principios, padrdes e
procedimentos que asseguram a integridade e indepen-
déncia adequadas das actividades de notacdo de risco
previstos no presente regulamento, e

iv) ndo tenham relagdo com instrumentos financeiros emi-
tidos pelos respectivos bancos centrais dos
Estados-Membros.

3. Para serem reconhecidas como institui¢des externas de ava-
liagdo de crédito (ECAI) nos termos da parte 2 do anexo VI da
Directiva 2006/48/CE, as agéncias de notagdo de risco devem
requerer o registo nos termos do presente regulamento, a menos
que se limitem a emissdo de notagdes de risco referidas no n.® 2.

4. Para garantir a aplicacdo uniforme da alinea d) do n.° 2, a
Comissdo pode, a pedido de um Estado-Membro, aprovar pelo
procedimento de regulamentagio a que se refere o n.° 3 do
artigo 38.° e de acordo com o disposto na alinea d) do n.° 2 do
presente artigo uma decisdo que estabeleca que um banco central
cumpre as condicdes previstas naquela alinea e, consequente-
mente, que as suas notagdes de risco estdo isentas da aplicagio do
presente regulamento.

A Comissdo publica no seu sitio internet a lista dos bancos cen-
trais abrangidos pela alinea d) do n.° 2 do presente artigo.
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Artigo 3.°

Defini¢des
1. Para os efeitos do presente regulamento, entende-se por:

a) «Notagdo de risco», um parecer relativo a qualidade de cré-
dito de uma entidade, de uma obriga¢do de divida ou obri-
gagdo financeira, de titulos de divida, de ac¢des preferenciais
ou outros instrumentos financeiros, ou do emitente de tais
obrigacdes de divida ou obrigacdes financeiras, titulos de
divida, ac¢des preferenciais ou outros instrumentos financei-
ros, emitido através de um sistema de classificacdo estabele-
cido e definido com diferentes categorias de notacio;

b) «Agéncia de notagdo de risco», uma pessoa colectiva cuja acti-
vidade inclui a emissio de notacdes de risco a titulo
profissional;

¢) «Estado-Membro de origemy, o Estado-Membro no qual a
agéncia de notagdo de risco tem a sua sede social;

d) «Analista de notagdo de risco», uma pessoa que exerce as fun-
¢Oes de andlise necessdrias 4 emissdo de notagdes de risco;

e) «Analista de notagdo de risco principal», o principal respon-
savel pela elaboracdo de uma notacdo de risco ou pela comu-
nicagdo com o emitente a propdsito de uma determinada
notagdo de risco ou, de um modo geral, sobre a nota¢do de
risco de um instrumento financeiro emitido pelo emitente
em causa e, se for caso disso, pela redac¢do de recomenda-
¢des ao comité de notacdo sobre essa nota¢io;

f) «Entidade objecto de notagdo», uma pessoa colectiva cuja
qualidade de crédito ¢é expressa ou implicitamente objecto de
notacdo, independentemente de ter solicitado a notagdo de
risco ou de ter fornecido informagdes para efeitos dessa nota-
¢do de risco;

g) «Fins regulamentares», a utilizagdo de notagdes de risco com
o objectivo especifico de cumprir disposi¢des do direito
comunitdrio aplicadas pela legislacio nacional dos
Estados-Membros;

h) «Categoria de notagdo», um simbolo de nota¢do, como uma
letra ou um simbolo numérico, que pode ser acompanhado
de caracteres de identificagdo apensos, utilizado numa nota-
¢do de risco para atribuir um grau relativo de risco destinado
a distinguir as diferentes caracteristicas de risco dos tipos de
entidades, emitentes e instrumentos financeiros ou outros
activos objecto de notacio;

i)  «Terceiro relacionado», o originador, intermediario, patroci-
nador, a entidade de gestdo (servicer) ou qualquer outra parte
que interage com uma agéncia de notacdo de risco em nome
de uma entidade objecto de notacio, incluindo qualquer pes-
soa directa ou indirectamente ligada a essa entidade por uma
relacdo de controlo;

j)  «Controlo», a relagdo entre uma empresa-mie e uma filial,
descrita no artigo 1.° da Directiva 83/349/CEE do Conselho,
de 13 de Junho de 1983, relativa as contas consolidadas (1),
ou uma relagdo estreita entre uma pessoa singular ou colec-
tiva e uma empresa;

() JOL 193 de 18.7.1983, p. 1.

k) «Instrumentos financeiros», os instrumentos referidos na sec-
¢do C do anexo I da Directiva 2004/39/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 21 de Abril de 2004, relativa aos
mercados de instrumentos financeiros (3);

)  «nstrumento financeiro estruturado», um instrumento finan-
ceiro ou outro activo resultante de uma operagdo ou meca-
nismo de titularizagdo referido no ponto 36 do artigo 4.° da
Directiva 2006/48/CE;

m) «Grupo de agéncias de notagdo de risco», um grupo de empre-
sas estabelecidas na Comunidade composto por uma
empresa-mde e as suas filiais, na acepcio dos artigos 1.° e 2.°
da Directiva 83/349/CEE, bem como por empresas ligadas
entre si por uma relagio na acepcio do n.° 1 do artigo 12.°
da mesma directiva e cuja actividade inclui a emissdo de nota-
¢oes de risco. Para efeitos da alinea a) do n.° 3 do artigo 4.°,
os grupos de agéncias de notacdo de risco podem compre-
ender igualmente agéncias de notagdo de risco estabelecidas
em paises terceiros;

n) «Quadros superiores», a pessoa ou pessoas que efectivamente
dirigem a actividade da agéncia de notacdo de risco e os
membros do respectivo conselho de administragio ou
supervisao;

0) «Actividades de notacio de risco», a anélise de dados e infor-
magdes e a avaliagdo, aprovagio, emissdo e revisdo de nota-
¢es de risco.

2. Para efeitos da alinea a) do n.° 1, ndo se consideram nota-
¢Oes de risco:

a)  As recomendagdes na acep¢do do ponto 3 do artigo 1.° da
Directiva 2003/125/CE da Comissdo (?);

b) Osestudos de investimento na acepgdo don.® 1 do artigo 24.°
da Directiva 2006/73/CE (¥, bem como outras formas de
recomendagdes genéricas, como «comprar», «vender» ou
«conservar, relacionadas com transaccdes em instrumentos
financeiros ou obriga¢des financeiras;

¢)  Os pareceres relativos ao valor de um instrumento financeiro
ou de uma obrigacdo financeira.

Artigo 4.’

Utilizagdo de notacdes de risco

1. As instituicdes de crédito definidas na Directiva
2006/48/CE, as sociedades de investimento definidas na Directiva
2004/39/CE, as empresas de seguros abrangidas pela Primeira
Directiva 73/239/CEE do Conselho, de 24 de Julho de 1973, rela-
tiva a coordenacdo das disposi¢des legislativas, regulamentares e
administrativas respeitantes ao acesso a actividade de seguro
directo ndo vida e ao seu exercicio (%), as empresas de seguros

(2) JO L 145 de 30.4.2004, p. 1.

() JOL 339 de 24.12.2003, p. 73.

(*) Directiva 2006/73/CE da Comissdo, de 10 de Agosto de 2006, que
aplica a Directiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho
no que diz respeito aos requisitos em matéria de organizagdo e as con-
digdes de exercicio da actividade das empresas de investimento e aos
conceitos definidos para efeitos da referida directiva (JO L 241 de
2.9.2006, p. 26).

(°) JOL 228 de 16.8.1973, p. 3.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1983&mm=07&jj=18&type=L&nnn=193&pppp=0001&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0001:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:339:0073:0073:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:241:0026:0026:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:241:0026:0026:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1973&mm=08&jj=16&type=L&nnn=228&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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definidas na Directiva 2002/83/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 5 de Novembro de 2002, relativa aos seguros de
vida ('), as empresas de resseguros definidas na Directiva
2005/68/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de Novembro de 2005, relativa ao resseguro (2), os organis-
mos de investimento colectivo em valores mobilidrios (OICVM)
definidos na Directiva 85/611/CEE e as institui¢des de realizacio
de planos de pensdes profissionais definidas na Directiva
2003/41/CE s6 podem utilizar para fins regulamentares as nota-
¢des de risco emitidas por agéncias de notagdo de risco estabele-
cidas na Comunidade e registadas nos termos do presente
regulamento.

Caso um prospecto publicado nos termos da Directiva
2003/71/CE e do Regulamento (CE) n.° 809/2004 contenha refe-
réncias a uma ou mais notagdes de risco, o emitente, o oferente
ou o requerente da admissdo a negociagdo num mercado regula-
mentado deve assegurar que o prospecto inclua igualmente infor-
magdes claras e visiveis sobre se a nota¢do de risco em causa foi
emitida por uma agéncia de notagdo de risco estabelecida na
Comunidade e registada nos termos dos presente regulamento.

2. Considera-se que uma agéncia de nota¢io de risco estabe-
lecida na Comunidade e registada nos termos do presente regula-
mento emitiu uma notacdo de risco se tal notagio tiver sido
publicada no sitio internet da agéncia de notagdo de risco ou por
qualquer outro meio, ou distribuida por assinatura e apresentada
e divulgada, nos termos do artigo 10.°, acompanhada de uma
mengdo clara de que se trata de uma notagio de risco validada nos
termos do n.° 3 do presente artigo.

3. As agéncias de notacdo de risco estabelecidas na Comuni-
dade e registadas nos termos do presente regulamento apenas
podem validar uma notagio de risco emitida num pais terceiro se
as actividades de notagdo de risco que estdo na base da emissdo
dessa notacdo preencherem as seguintes condi¢des:

a) Asactividades de notagdo de risco que estdo na base da emis-
sdo da notacdo de risco a validar serem exercidas, no todo ou
em parte, pela agéncia de notagdo de risco validante ou por
agéncias de notacdo de risco pertencentes a0 mesmo grupo;

b) A agéncia de notagdo de risco ter verificado e poder compro-
var a qualquer momento a autoridade competente do Estado-
-Membro de origem que o exercicio de actividades de notagdo
de risco pela agéncia de notacio de risco do pais terceiro que
estd na base da emissdo da notagdo a validar obedece a requi-
sitos pelo menos tdo estritos como os previstos nos arti-
gos 6.°a 12.%

¢) A capacidade da autoridade competente do Estado-Membro
de origem da agéncia de notagdo de risco validante ou do
colégio de autoridades competentes a que se refere o
artigo 29.° («o colégio) para avaliar e monitorizar o cumpri-
mento, por parte da agéncia de notagdo de risco estabelecida
no pais terceiro, dos requisitos referidos na alinea b) ndo estar
sujeita a restrigdes;

() JO L 345 de 19.12.2002, p. 1.
(? JOL 323 de 9.12.2005, p. 1.

d) A agéncia de notacgdo de risco facultar a autoridade compe-
tente do Estado-Membro de origem, a pedido desta, todas as
informagdes necessirias para que essa autoridade possa
supervisionar, a titulo permanente, o cumprimento dos
requisitos do presente regulamento;

e) Existir uma razdo objectiva para que a notac¢do de risco seja
produzida num pais terceiro;

f) A agéncia de notacdo de risco estabelecida no pais terceiro
estar autorizada ou registada e sujeita a supervisio no pais
terceiro em causa;

g) O regime regulamentar em vigor no pais terceiro em causa
proibir a interferéncia das autoridades competentes ou outras
autoridades publicas do pais em causa no contetdo e nas
metodologias de notagdo de risco; e

h) Existir um acordo de cooperagdo adequado entre a autori-
dade competente do Estado-Membro de origem da agéncia de
notagio de risco validante e a autoridade competente rele-
vante da agéncia de notagdo de risco estabelecida no pais ter-
ceiro. A autoridade competente do Estado-Membro de
origem deve assegurar que os referidos acordos de coopera-
¢do especifiquem, pelo menos:

i) o0 mecanismo de troca de informagdes entre as autorida-
des competentes interessadas, e

ii) os procedimentos de coordenacdo das actividades de
supervisdo destinados a permitir a autoridade compe-
tente do Estado-Membro de origem da agéncia de nota-
¢do de risco validante monitorizar, a titulo permanente,
as actividades de notacdo de risco que estdo na base da
emissio da notacdo de risco validada.

4. Asnotacdes de risco validadas nos termos do n.° 4 s3o con-
sideradas como notagdes de risco emitidas por uma agéncia de
notagdo de risco estabelecida na Comunidade e registada nos ter-
mos do presente regulamento.

As agéncias de notagdo de risco estabelecidas na Comunidade e
registadas nos termos do presente regulamento ndo podem utili-
zar a validacdo com o intuito de evitar o cumprimento dos requi-
sitos estabelecidos no presente regulamento.

5. As agéncias de notagdo de risco que validem notacgdes de
risco emitidas em paises terceiros nos termos do n.° 3 continuam
a ser plenamente responsaveis por essas notagdes de risco e pelo
cumprimento das condi¢des estabelecidas naquele niimero.

6. Caso a Comissdo reconheca, nos termos do n.° 6 do
artigo 5.°, que o enquadramento legal e de supervisio de um pais
terceiro equivale aos requisitos estabelecidos no presente regula-
mento e que os mecanismos de cooperagdo referidos no n.° 7 do
artigo 5.° estdo em funcionamento, deixa de ser exigida as agén-
cias de notagdo de risco que validem notagdes de risco emitidas
no pais terceiro em causa a verificacdo ou demonstragdo do cum-
primento da condigdo a que se refere a alinea g) do n.° 3 do pre-
sente artigo.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:345:0001:0001:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:323:0001:0001:PT:PDF
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Artigo 5.°

Equivaléncia e certificacio baseada na equivaléncia

1. As notagdes de risco relativas a entidades estabelecidas em
paises terceiros ou a instrumentos financeiros neles emitidos, pro-
duzidas por uma agéncia de notacdo de risco estabelecida num
pais terceiro podem ser utilizadas na Comunidade, nos termos do
n.° 1 do artigo 4.°, sem serem validadas nos termos do n.° 3 do
mesmo artigo, se:

a) A agéncia de notacdo de risco estiver autorizada ou registada
e for objecto de supervisdo no pais terceiro em causa;

b) A Comissdo tiver aprovado uma decisdo de equivaléncia, nos
termos do n.° 6 do presente artigo, reconhecendo a equiva-
léncia do enquadramento legal e de supervisio do pais ter-
ceiro em causa aos requisitos estabelecidos no presente
regulamento;

¢) Os mecanismos de cooperagdo referidos no n.° 7 do presente
artigo estiverem em funcionamento;

d) As notagdes de risco emitidas pela agéncia de notacdo de
risco em causa e as suas actividades de notac¢io de risco nio
tiverem importancia sistémica para a estabilidade financeira
ou a integridade dos mercados financeiros de um ou mais
Estados-Membros; e

e) A agéncia de notagdo de risco estiver certificada nos termos
do n.° 2 do presente artigo.

2. As agéncias de notagdo de risco referidas no n.° 1 podem
requerer a sua certificacgdo. O pedido deve ser apresentado ao
Comité das Autoridades de Regulamenta¢do dos Mercados Euro-
peus de Valores Mobilidrios (CARMEVM) nos termos das dispo-
sicdes relevantes do artigo 15.°. No prazo de cinco dias tteis a
contar da recep¢io do pedido de certificacio, o CARMEVM envia
o pedido as autoridades competentes de todos os Estados-
-Membros, convidando-as a considerar a possibilidade de se tor-
narem membros do colégio relevante ao abrigo da alinea b) do
n.° 3 do artigo 29.°. As autoridades competentes que decidam
tornar-se membros do colégio devem notificar o CARMEVM
dessa decisdo no prazo de dez dias dteis a contar da recepc¢io do
convite do CARMEVM. As autoridades competentes que notifica-
rem o CARMEVM nos termos do presente nimero tornam-se
membros do colégio. No prazo de vinte dias tteis a contar da
recepgdo do pedido de certificacgdo, o CARMEVM elabora e
publica no seu sitio internet uma lista das autoridades competen-
tes que sdo membros do colégio. No prazo de dez dias tteis a con-
tar da publicagdo da lista, os membros do colégio escolhem um
facilitador em funcdo dos critérios estabelecidos no n.° 5 do
artigo 29.°. Na sequéncia da criagdo do colégio, a sua composi-
¢do e funcionamento sdo regidos pelo disposto no artigo 29.°

3. A andlise do pedido de certificagdo faz-se nos termos do
artigo 16.°. A decisdo de certificagdo deve basear-se nos critérios
estabelecidos nas alineas a) a d) do n.° 1 do presente artigo.

A decisdo de certificacdo ¢ notificada e publicada nos termos do
artigo 18.°

4. Asagéncias de notacdo de risco podem igualmente solicitar
em separado as seguintes isengdes:

a) Caso a caso, do cumprimento de alguns ou todos os requisi-
tos estabelecidos na sec¢do A do anexo I e no n.° 4 do
artigo 7.°, se puder demonstrar que tais requisitos ndo sdo

proporcionados tendo em conta a natureza, a escala e a com-
plexidade da sua actividade e a natureza e a gama da sua
emissdo de notagdes de risco;

b) Do requisito da presenca fisica na Comunidade, caso tal
requisito se afigure demasiadamente oneroso e desproporci-
onado tendo em conta a natureza, a escala e a complexidade
da sua actividade e a natureza e a gama da sua emissdo de
notagdes de risco.

Na avaliagdo desse pedido, as autoridades competentes devem ter
em consideracdo a dimensdo da agéncia de notagdo de risco
requerente, tendo em conta a natureza, a escala e a complexidade
da sua actividade e a natureza e a gama de emissdo das suas nota-
¢des de risco, bem como o impacto das notac¢des de risco emiti-
das pela agéncia de notagdo de risco em causa na estabilidade
financeira e na integridade dos mercados financeiros de um ou
mais Estados-Membros. Com base nestas consideragdes, a autori-
dade competente pode conceder a isencdo a agéncia de notacdo
de risco.

5. As decisdes relativas a isengdes tomadas ao abrigo do n.° 4
do presente artigo ficam sujeitas as disposi¢des e procedimentos
aplicaveis estabelecidos no artigo 16.°, com excep¢do do segundo
pardgrafo do n.° 7 do mesmo artigo. Caso ndo haja acordo entre
os membros do colégio relevante quanto a concessdo de isencdo
a agéncia de notacdo de risco, o facilitador toma uma decisdo
devidamente fundamentada.

Para efeitos de certificacdo, incluindo a concessdo de isencdes, e
de supervisdo, o facilitador desempenha, se for caso disso, as fun-
¢oes de autoridade competente do Estado-Membro de origem.

6. A Comissdo pode aprovar, pelo procedimento de regula-
mentagdo a que se refere o n.° 3 do artigo 38.°, uma decisdo de
equivaléncia declarando que o enquadramento legal e de supervi-
sdo de um pais terceiro assegura que as agéncias de notagdo de
risco autorizadas ou registadas nesse pais terceiro cumprem requi-
sitos juridicamente vinculativos equivalentes aos requisitos esta-
belecidos no presente regulamento e objecto de supervisdo e
aplicacdo eficazes no pais terceiro em causa.

O enquadramento legal e de supervisio de um pais terceiro pode
ser considerado equivalente ao presente regulamento se satisfizer,
no minimo, as seguintes condi¢des:

a) As agéncias de notagdo de risco do pais terceiro em causa
estarem sujeitas a autorizagdo ou registo e a supervisao e
controlo de cumprimento eficazes de forma permanente;

b) As agéncias de notagdo de risco do pais terceiro em causa
estarem sujeitas a regras juridicamente vinculativas equiva-
lentes as estabelecidas nos artigos 6.° a 12.° e no anexo [; e

¢) O regime regulamentar em vigor no pais terceiro em causa
proibir a interferéncia das autoridades de supervisio e outras
autoridades publicas do pais em causa no contetdo e nas
metodologias de notagio de risco.

A Comissdo deve definir outros critérios ou alterar os critérios
estabelecidos nas alineas a) a c) do segundo pardgrafo a fim de ter
em conta a evolugdo dos mercados financeiros. Essas medidas,
que tém por objecto alterar elementos ndo essenciais do presente
regulamento, sdo aprovadas pelo procedimento de regulamenta-
¢do com controlo a que se refere o n.° 2 do artigo 38.°
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7. O facilitador deve celebrar acordos de cooperagdo com as
autoridades competentes dos paises terceiros cujos enquadramen-
tos legais e de supervisdo tenham sido considerados equivalentes
ao presente regulamento nos termos do n.° 6. Esses acordos
devem especificar, pelo menos:

a) O mecanismo de troca de informacdes entre as autoridades
competentes interessadas; e

b) Os procedimentos relativos a coordenagio das actividades de
supervisdo.

O CARMEVM coordena a celebragdo de acordos de cooperacdo
entre as autoridades competentes dos Estados-Membros e as auto-
ridades competentes dos paises terceiros cujos enquadramentos
legais e de supervisdo tenham sido considerados equivalentes ao
presente regulamento nos termos do n.° 6.

8. Os artigos 20.°, 24.° e 25.° aplicam-se, com as necessdrias
adaptagoes, as agéncias de notacdo de risco certificadas e as nota-
¢des de risco por elas emitidas.

TITULO 11
EMISSAO DE NOTACOES DE RISCO

Artigo 6.’

Independéncia e prevengio de conflitos de interesses

1. As agéncias de notagdo de risco tomam todas as medidas
necessdrias para assegurar que a emissio de notagdes de risco ndo
seja afectada por conflitos de interesses reais ou potenciais ou por
relagdes comerciais que envolvam a agéncia que emite a notagio,
os seus gestores, analistas de notagdo de risco, empregados ou
outras pessoas singulares cujos servicos sejam colocados a dispo-
sicdo ou sob o controlo da agéncia de notagdo de risco, ou quais-
quer pessoas que lhe estejam directa ou indirectamente ligadas
por uma relacdo de controlo.

2. A fim de assegurar o cumprimento do n.° 1, as agéncias de
notagdo de risco devem cumprir os requisitos estabelecidos nas
seccdes A e B do anexo L.

3. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
pode isentar uma agéncia de notagdo de risco, a pedido desta, do
cumprimento dos requisitos estabelecidos nos pontos 2, 5 ¢ 6 da
secgdo A do anexo I e no n.° 4 do artigo 7.°, se a agéncia de nota-
¢do de risco em causa demonstrar que tais requisitos ndo sio pro-
porcionados tendo em conta a natureza, a escala e a complexidade
das suas actividades e a natureza e a gama da sua emissdo de nota-
¢des de risco e que:

a) A agéncia de notacdo de risco tem menos de 50 empregados;

b) A agéncia de notagdo de risco pos em pratica medidas e pro-
cedimentos, nomeadamente mecanismos de controlo
interno, disposi¢cdes de comunicac¢io de informagdes e medi-
das para assegurar a independéncia dos analistas de notacdo
de risco e das pessoas que aprovam as notagdes de risco, que
garantem o cumprimento efectivo dos objectivos do presente
regulamento; e

¢) A dimensdo da agéncia de notagdo de risco ndo foi determi-
nada no intuito de evitar o cumprimento dos requisitos pre-
vistos no presente regulamento por uma agéncia de notagdo
de risco ou um grupo de agéncias de notagdo de risco.

No caso de um grupo de agéncias de notacdo de risco, as autori-
dades competentes devem assegurar que pelo menos uma das
agéncias do grupo nio esteja isenta do cumprimento dos requisi-
tos estabelecidos nos pontos 2, 5 e 6 da sec¢do A do anexo I e no
n.° 4 do artigo 7.°

Artigo 7.’

Analistas de notagdo de risco, empregados e outras
pessoas envolvidas na emissio de notagdes de risco

1. As agéncias de notacdo de risco devem assegurar que os
analistas de notagdo de risco, os seus empregados e quaisquer
outras pessoas singulares cujos servi¢os sejam postos a disposi-
¢do ou sob o controlo da agéncia de nota¢do de risco e que este-
jam directamente envolvidos nas actividades de notag¢io de risco
disponham dos conhecimentos e experiéncia adequados a reali-
zagdo das tarefas que lhes sejam atribuidas.

2. Asagéncias de notagdo de risco devem assegurar que as pes-
soas referidas no n.° 1 ndo possam iniciar ou participar em nego-
ciagdes sobre honordrios ou pagamentos com qualquer entidade
objecto de notagdo, com terceiros com ela relacionados ou com
pessoas directa ou indirectamente ligadas a entidade objecto de
notagdo por uma relagio de controlo.

3. Asagéncias de notacdo de risco devem assegurar que as pes-
soas referidas no n.° 1 cumpram os requisitos estabelecidos na
seccdo C do anexo L

4. Asagéncias de notagdo de risco estabelecem um mecanismo
de rotagdo gradual adequado para os analistas de notagdo de risco
e as pessoas que aprovam as notagdes de risco, na acepg¢do da sec-
¢do C do anexo I. O mecanismo de rotacdo deve ser posto em pré-
tica por fases, com base em pessoas individuais em vez de equipas
completas.

5. A remuneracdo e a avaliagio do desempenho dos analistas
de notagdo de risco e das pessoas que aprovam as notagdes de
risco ndo devem ser fungdo das receitas que as agéncias de nota-
¢do de risco obtenham da sua relagdo com as entidades objecto
de notag¢do ou com terceiros com ela relacionados.

Artigo 8.°

Metodologias, modelos e principais pressupostos de
notagdo

1. As agéncias de notacdo de risco devem divulgar publica-
mente as metodologias, modelos e principais pressupostos que
utilizam nas suas actividades de notac¢do de risco, nos termos do
ponto 5 da parte I da seccdo E do anexo L

2. As agéncias de notagdo de risco devem aprovar, aplicar e
por em prética medidas adequadas para assegurar que as notacdes
de risco que emitem se baseiem numa andlise exaustiva de todas
as informacdes a sua disposi¢do que sejam relevantes para a sua
andlise de acordo com as suas metodologias de nota¢do. Devem
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também tomar todas as medidas necessdrias para que as informa-
¢des que utilizam na atribuigio de notagdes de risco tenham uma
qualidade suficiente e sejam provenientes de fontes fidveis.

3. As agéncias de notacdo de risco devem utilizar metodolo-
gias de notacdo rigorosas, sistemdticas e continuas e sujeitas a
aprovagdo com base na experiéncia passada, nomeadamente atra-
vés de verificagdes a posteriori.

4. Caso uma agéncia de notagdo de risco utilize uma notacdo
ja existente produzida por outra agéncia de notagdo de risco em
relagdo a activos subjacentes ou instrumentos financeiros estru-
turados, ndo pode recusar-se a emitir uma notacdo de risco a uma
entidade ou instrumento financeiro pelo facto de parte dessa enti-
dade ou instrumento financeiro j4 ter sido objecto de notagdo por
outra agéncia.

As agéncias de notacdo de risco devem conservar registos de todos
0s casos em que o seu processo de notagdo resulte numa avalia-
cdo divergente das notagdes de risco existentes produzidas por
outra agéncia de notagdo de risco e respeitantes a activos ou ins-
trumentos financeiros estruturados subjacentes, fornecendo a jus-
tificacdo dessa avaliacdo divergente.

5. Asagéncias de notagdo de risco devem monitorizar as nota-
¢oes de risco e rever as suas notagdes de risco e metodologias de
forma permanente e pelo menos uma vez por ano, em particular
quando ocorram alteragdes relevantes que possam ter impacto
numa notagdo de risco. As agéncias de notagdo de risco devem
definir mecanismos internos para o acompanhamento do impacto
da evolucio das condi¢des macroeconémicas ou dos mercados
financeiros sobre as notac¢des de risco.

6.  Caso alterem as metodologias, modelos ou principais pres-
supostos utilizados nas actividades de notagao de risco, as agén-
cias de notacdo de risco devem:

a) Divulgar imediatamente a lista provavel das notacdes afecta-
das, utilizando para o efeito os mesmos meios de comunica-
¢do anteriormente utilizados para a divulgagdo das notagdes
de risco em causa;

b) Proceder a revisdo das notacdes de risco afectadas tio cedo
quanto possivel e no prazo maximo de 6 meses a contar da
alteracdo, mantendo entretanto essas notagdes sob observa-
¢do; e

¢) Proceder a nova notagdo de todas as notagdes de risco que
tenham sido baseadas nessas metodologias, modelos e prin-
cipais pressupostos se, na sequéncia da revisdo, o efeito com-
binado global das alteracdes afectar essas notagdes de risco.

Artigo 9.°

Externalizagio

A subcontratacdo de funcdes operacionais importantes ndo pode
ser feita de modo que prejudique substancialmente a qualidade do
controlo interno da agéncia de notagdo de risco e a possibilidade
de as autoridades competentes procederem a supervisdo do cum-
primento das obriga¢des decorrentes do presente regulamento
pela agéncia de notagdo de risco.

Artigo 10.°

Divulgacio e apresentacio das notacdes de risco

1. As agéncias de notagdo de risco devem divulgar todas as
notagdes de risco, bem como qualquer decisdo de suspensido de
uma notagdo de risco, numa base nio selectiva e de forma atem-
pada. Em caso de decisdo de suspensdo de uma notacdo de risco,
as informagdes divulgadas devem incluir todos os fundamentos
da referida decisao.

O primeiro paragrafo aplica-se também as notagdes de risco for-
necidas por assinatura.

2. As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que as
notagdes de risco sejam apresentadas e tratadas de acordo com os
requisitos estabelecidos na sec¢do D do anexo L.

3. Caso emitam notag¢des de risco de instrumentos financeiros
estruturados, as agéncias de notacdo de risco devem assegurar que
as categorias de notacdo de risco atribuidas a esses instrumentos
sejam claramente diferenciadas por meio de um simbolo adicio-
nal que as distinga das categorias de notacao utilizadas para outras
entidades, instrumentos financeiros ou obriga¢des financeiras.

4. Asagéncias de notagdo de risco devem divulgar as politicas
e procedimentos que aplicam em rela¢do a notagdes de risco néo
solicitadas.

5. Caso emitam uma notacdo ndo solicitada, as agéncias de
notacdo de risco devem declarar de forma evidente nessa notagio
se a entidade objecto de nota¢do ou terceiros com ela relaciona-
dos participaram no processo de notagdo de risco e se a agéncia
de notacdo de risco teve acesso as contas e outros documentos
internos relevantes da entidade objecto de notagdo ou dos tercei-
ros com ela relacionados.

As notagdes de risco ndo solicitadas devem ser identificadas como
tais.

6.  Asageéncias de notagdo de risco ndo podem utilizar o nome
de nenhuma autoridade competente de uma forma que indique
ou sugira a validacdo ou aprovagdo, por essa autoridade, das suas
notagdes de risco ou de quaisquer das suas actividades de notacdo
de risco.

Artigo 11.°

Divulgacio geral e periddica

1. As agéncias de notagdo de risco devem divulgar de forma
integral e actualizar imediatamente as informacdes referidas na
parte I da sec¢do E do anexo L.

2. Asagéncias de notacdo de risco devem disponibilizar num
repositério central mantido pelo CARMEVM informagdes relati-
vas ao seu historial, incluindo a frequéncia de transi¢do das nota-
¢des, e as notagdes de risco por si emitidas no passado e
respectivas alteragdes. As agéncias de notacdo de risco devem for-
necer informacdes destinadas a este repositério em formato
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normalizado, a determinar pelo CARMEVM. O CARMEVM deve
facultar estas informagdes ao ptblico e publicar anualmente sin-
teses informativas sobre os principais desenvolvimentos
registados.

3. Asagéncias de notagdo de risco devem fornecer anualmente
a autoridade competente do Estado-Membro de origem e ao CAR-
MEVM as informacdes referidas no ponto 2 da parte II da seccdo
E do anexo 1. A autoridade competente do Estado-Membro de ori-
gem faculta essas informacdes aos membros do colégio relevante.

Artigo 12.°

Relatdrio de transparéncia

As agéncias de notagdo de risco devem publicar anualmente um
relatério de transparéncia que deve incluir as informagdes referi-
das na parte III da sec¢do E do anexo L. As agéncias de notagdo de
risco devem publicar o seu relatério de transparéncia no prazo de
trés meses a contar do final de cada exercicio e assegurar que esse
relatorio se mantenha disponivel no sitio internet da agéncia
durante pelo menos cinco anos.

Artigo 13.°
Honoririos de divulgacio piblica

As agéncias de notagdo de risco ndo devem cobrar honordrios
pelas informacdes fornecidas nos termos dos artigos 8.°a 12.°

TITULO III

SUPERVISAO DAS ACTIVIDADES DE NOTACAO DE RISCO

CAPITULO I

Procedimento de registo

Artigo 14.°

Requisitos de registo

1. Asagéncias de notacdo de risco devem solicitar o seu registo
para efeitos do disposto no n.° 1 do artigo 2.°, desde que sejam
pessoas colectivas estabelecidas na Comunidade.

2. O registo torna-se eficaz em todo o territorio comunitdrio
logo que a decisdo de registo emitida pela autoridade competente
do Estado-Membro de origem referida no n.° 7 do artigo 16.° ou
no n.° 7 do artigo 17.° produza efeitos nos termos da lei nacional
aplicavel.

3. As agéncias de notagdo de risco registadas devem cumprir
sempre as condigdes subjacentes ao registo inicial.

As agéncias de notagdo de risco devem notificar sem demora
injustificada o CARMEVM, a autoridade competente do seu
Estado-Membro de origem e o facilitador de qualquer alteragio
relevante das condigdes subjacentes ao registo inicial, incluindo a
abertura ou encerramento de qualquer sucursal na Comunidade.

4. Sem prejuizo do disposto nos artigos 16.° e 17.°, a autori-
dade competente do Estado-Membro de origem deve registar a
agéncia de notagdo de risco se, com base na andlise do pedido,
concluir que a mesma cumpre as condi¢des para a emissdo de
notagdes de risco estabelecidas no presente regulamento, tendo
em conta os artigos 4.° ¢ 6.°

5. Asautoridades competentes nio podem impor requisitos de
registo ndo previstos no presente regulamento.

Artigo 15.°
Pedido de registo

1. As agéncias de notagdo de risco apresentam os seus pedi-
dos de registo a0 CARMEVM. Os pedidos devem incluir as infor-
macdes referidas no anexo IL

2. Caso um grupo de agéncias de notagdo de risco pretenda
registar-se, os membros do grupo devem mandatar um dos seus
membros para apresentar todos os pedidos a0 CARMEVM em
nome do grupo. A agéncia de notagdo de risco mandataria deve
fornecer as informacdes referidas no anexo Il em relagdo a todos
os membros do grupo.

3. As agéncias de notacdo de risco devem apresentar o seu
pedido na lingua exigida pela lei do respectivo Estado-Membro de
origem e também numa lingua de uso corrente na esfera finan-
ceira internacional.

Os pedidos de registo enviados pelo CARMEVM as autoridades
competentes dos Estados-Membros de origem sdo considerados
pedidos apresentados pelas agéncias de notagdo de risco
interessadas.

4. No prazo de cinco dias titeis a contar da recep¢io do pedido,
0 CARMEVM transmite copias do mesmo as autoridades compe-
tentes de todos os Estados-Membros.

No prazo de dez dias tteis a contar da recepgio do pedido, o
CARMEVM presta aconselhamento a autoridade competente do
Estado-Membro de origem sobre o cardcter exaustivo do pedido.

5. No prazo de 25 dias tteis a contar da recepcio do pedido, a
autoridade competente do Estado-Membro de origem e os mem-
bros do colégio relevante verificam se o pedido estd completo,
tendo em conta o aconselhamento do CARMEVM referido no
1n.° 4. Se o pedido ndo estiver completo, a autoridade competente
do Estado-Membro de origem fixa um prazo para a agéncia de
notagio de risco lhe fornecer, bem como ao CARMEVM, infor-
magdes adicionais, e informa desse facto os membros do colégio
e o CARMEVM.

Apbs ter verificado que o pedido estd completo, a autoridade
competente do Estado-Membro de origem notifica desse facto a
agéncia de notagdo de risco, os membros do colégio e o
CARMEVM.

6.  No prazo de 5 dias tteis a contar da recepcdo das informa-
¢Oes adicionais referidas no n.° 5, 0 CARMEVM transmite essas
informacdes as autoridades competentes dos restantes
Estados-Membros.



17.11.2009

Jornal Oficial da Unido Europeia

L 302/15

Artigo 16.°

Anilise dos pedidos de registo das agéncias de notagio de
risco pelas autoridades competentes

1. No prazo de 60 dias tteis a contar da notificagdo referida no
segundo pardgrafo do n.° 5 do artigo 15.°, a autoridade compe-
tente do Estado-Membro de origem e as autoridades competentes
membros do colégio relevante devem:

a) Analisar em conjunto o pedido de registo; e

b) Fazer tudo o que razoavelmente estiver ao seu alcance para
chegar a acordo em relagdo a concessdo ou recusa do registo
da agéncia de notacdo de risco em fungdo do cumprimento
das condigBes estabelecidas no presente regulamento por
parte da agéncia de notacdo de risco interessada.

2. O facilitador pode prorrogar o prazo de andlise por 30 dias
lteis, nomeadamente se a agéncia de notagdo de risco:

a) Tencionar proceder a validagdo de notagdes de risco nos ter-
mos do n.° 3 do artigo 4.%

b) Tencionar recorrer a externalizagdo de funcdes; ou
¢) Requerer uma isencdo ao abrigo do n.° 3 do artigo 6.°

3. O facilitador coordena a anélise do pedido apresentado pela
agéncia de notagdo de risco e assegura que todas as informagdes
necessdrias para efectuar essa andlise sejam partilhadas com os
membros do colégio relevante.

4. Na sequéncia do acordo referido na alinea b) don.° 1, a
autoridade competente do Estado-Membro de origem redige um
projecto de decisio devidamente fundamentado e submete-o a
apreciacdo do facilitador.

Na falta de acordo entre os membros do colégio relevante, a auto-
ridade competente do Estado-Membro de origem redige um pro-
jecto de decisio de recusa devidamente fundamentado
baseando-se nos pareceres escritos dos membros do colégio que
se oponham ao registo, e submete-o a apreciagio do facilitador.
Os membros do colégio que considerem que o registo deve ser
concedido redigem uma explicacdo circunstanciada dos seus pare-
ceres e submetem-na a apreciacdo do facilitador.

5. No prazo de 60 dias tteis a contar da notificagdo referida no
segundo paragrafo do n.° 5 do artigo 15.° ou, no maximo, no
prazo de 90 dias tteis no caso previsto no n.° 2 do mesmo artigo,
o facilitador comunica a0 CARMEVM um projecto de decisdo de
registo ou de decisio de recusa devidamente fundamentado,
acompanhado das explicagdes circunstanciadas a que se refere o
segundo pardgrafo do n.° 4.

6.  No prazo de 20 dias tteis a contar da recepgdo do projecto
referido no n.° 5, 0o CARMEVM comunica aos membros do colé-
gio relevante a sua posigdo sobre o cumprimento dos requisitos
de registo pela agéncia de notagdo de risco. Apds a recepcio da
posi¢do do CARMEVM, os membros do colégio reexaminam o
projecto de decisdo.

7. No prazo de 15 dias tteis a contar da recep¢do da posicdo
do CARMEVM, a autoridade competente do Estado-Membro
de origem aprova uma decisdo de registo ou de recusa devida-
mente fundamentada. No caso de a autoridade competente do

Estado-Membro de origem néo partilhar a posicio do CARMEVM,
deve fundamentar devidamente as razdes desse facto. Caso o
CARMEVM ndo comunique a sua posi¢do, a autoridade compe-
tente do Estado-Membro de origem aprova a sua decisdo no prazo
de 30 dias tteis a contar da comunicacdo do projecto de decisdo
ao CARMEVM nos termos do n.° 5.

No caso de persistir a falta de acordo entre os membros do colé-
gio relevante, a autoridade competente do Estado-Membro de ori-
gem deve aprovar uma decisio de recusa devidamente
fundamentada na qual devem ser identificadas as autoridades
competentes discordantes e descritos os seus pareceres.

Artigo 17.°

Anilise dos pedidos de registo de grupos de agéncias de
notacio de risco pelas autoridades competentes

1. No prazo de 60 dias tteis a contar da notificagdo referida no
segundo pardgrafo do n.° 5 do artigo 15.°, o facilitador e as auto-
ridades competentes membros do colégio relevante devem:

a) Analisar em conjunto os pedidos de registo; e

b) Fazer tudo o que razoavelmente estiver ao seu alcance para
chegar a acordo em relacdo a concessdo ou recusa do registo
dos membros do grupo de agéncias de notacdo de risco, em
fun¢do do cumprimento das condi¢des previstas no presente
regulamento por parte das agéncias de notagdo de risco
interessadas.

2. O facilitador pode prorrogar o prazo de anilise por 30 dias
titeis, nomeadamente se uma das agéncias de notagdo de risco do

grupo:

a) Tencionar proceder a validagdo de notagdes de risco nos ter-
mos do n.° 3 do artigo 4.%

b) Tencionar recorrer a externalizagdo de funcdes; ou
¢) Requerer uma isen¢do ao abrigo do n.° 3 do artigo 6.°

3. O facilitador coordena a andlise dos pedidos de registo apre-
sentados pelo grupo de agéncias de notacdo de risco e assegura
que todas as informagdes necessdrias para efectuar essa andlise
sejam partilhadas com os membros do colégio relevante.

4. Na sequéncia do acordo referido na alinea b) do n.° 1, as
autoridades competentes dos Estados-Membros de origem redi-
gem projectos de decisio devidamente fundamentados para cada
uma das agéncias de notagdo de risco do grupo e submetem-nos
a apreciacdo do facilitador.

Na falta de acordo entre os membros do colégio relevante, as
autoridade competentes dos Estados-Membros de origem redigem
projectos de decisio de recusa devidamente fundamentados
baseando-se nos pareceres escritos dos membros do colégio que
se oponham ao registo, e submetem-nos a apreciac¢io do facilita-
dor. Os membros do colégio que considerem que o registo deve
ser concedido redigem uma explica¢io circunstanciada dos seus
pareceres e submetem-na a apreciacio do facilitador.

5. No prazo de 60 dias titeis a contar da notificagdo referida no
segundo pardgrafo do n.° 5 do artigo 15.° ou, no médximo, no
prazo de 90 dias uteis no caso previsto no n.° 2, o facilitador
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comunica a0 CARMEVM os projectos de decisdo de registo ou de
decisdo de recusa devidamente fundamentados, acompanhados
das explicagdes circunstanciadas a que se refere o segundo paré-
grafo do n.° 4.

6.  No prazo de 20 dias dteis a contar da recepcdo dos projec-
tos referidos no n.° 5, o CARMEVM comunica aos membros do
colégio relevante a sua posi¢do sobre o cumprimento dos requi-
sitos de registo pelas agéncias de notagio de risco do grupo. Apds
a recepc¢do da posicdo do CARMEVM, os membros do colégio ree-
xaminam os projectos de decisdo.

7. No prazo de 15 dias fiteis a contar da recep¢do da posicdo
do CARMEVM, as autoridades competentes dos Estados-Membros
de origem aprovam decisdes de registo ou de recusa devidamente
fundamentadas. No caso de as autoridades competentes dos
Estados-Membros de origem ndo partilharem a posicdo do CAR-
MEVM, devem fundamentar devidamente as razdes desse facto.
Caso o CARMEVM néo comunique a sua posi¢io, as autoridades
competentes dos Estados-Membros de origem aprovam as suas
decisdes no prazo de 30 dias tteis a contar da comunicagdo dos
projectos de decisdo ao CARMEVM nos termos do n.° 5.

No caso de persistir a falta de acordo entre os membros do colé-
gio relevante sobre o registo de qualquer das agéncias de notacdo
de risco do grupo, a autoridade competente do Estado-Membro
de origem da agéncia de notagdo de risco em causa aprova uma
decisdo de recusa devidamente fundamentada, na qual devem ser
identificadas as autoridades competentes discordantes e descritos
0s seus pareceres.

Artigo 18.°

Notificacdo da decisdo de concessio, recusa ou
cancelamento do registo de uma agéncia de notacio de
risco

1. No prazo de cinco dias tteis a contar da aprovacdo da deci-
sdo a que se referem os artigos 16.° ou 17.°, a autoridade com-
petente do Estado-Membro de origem notifica a agéncia de
notagdo de risco interessada da concessdo ou recusa do registo.
Caso a autoridade competente do Estado-Membro de origem
recuse o registo da agéncia de notacdo de risco, deve fundamen-
tar devidamente a sua decisdo.

2. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
notifica a Comissdo, 0o CARMEVM e as restantes autoridades com-
petentes das decisdes tomadas nos termos dos artigos 16.° ou 17.°
ou 20.°

3. A Comissdo publica no Jornal Oficial da Unido Europeia e no
seu sitio internet a lista das agéncias de notacio de risco regista-
das nos termos do presente regulamento. Essa lista deve ser actu-
alizada no prazo de trinta dias a contar da notificacdo a que se
refere o n.° 2.

Artigo 19.°

Taxas de registo e de supervisio

A autoridade competente do Estado-Membro de origem pode
cobrar taxas de registo e de supervisdo a agéncia de notacdo de
risco. As taxas de registo e de supervisdo devem ser proporcio-
nais aos custos suportados pela autoridade competente do Estado-
-Membro de origem.

Artigo 20.°

Cancelamento do registo

1. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
deve cancelar o registo de uma agéncia de notagdo de risco caso
esta:

a) Renuncie expressamente ao registo, ou ndo tenha emitido
qualquer notagdo de risco durante os seis meses anteriores;

b) Tenha obtido o registo por meio de declaracdes falsas ou por
qualquer outro meio irregular;

c) Deixe de satisfazer as condi¢des subjacentes ao registo; ou

d) Tenha infringido grave e reiteradamente as disposicdes do
presente regulamento que regem as condi¢des de actividade
das agéncias de notagio de risco.

2. Caso a autoridade competente do Estado-Membro de ori-
gem considere que se verifica um dos casos previstos no n.° 1,
notifica o facilitador e coopera estreitamente com os membros do
colégio relevante para determinar se o registo da agéncia de nota-
¢do de risco deve ou ndo ser revogado.

Os membros do colégio devem efectuar uma avaliagio conjunta
e fazer tudo o que razoavelmente esteja ao seu alcance para che-
gar a acordo sobre a necessidade de cancelar o registo da agéncia
de notacdo de risco.

Na falta de acordo, a autoridade competente do Estado-Membro
de origem deve, a pedido de qualquer dos restantes membros do
colégio ou por sua propria iniciativa, solicitar aconselhamento ao
CARMEVM, que pode comunicar a sua posi¢do no prazo de 15
dias uteis a contar da recepcio desse pedido.

A autoridade competente do Estado-Membro de origem aprova a
decisdo de cancelamento com base no acordo obtido no ambito
do colégio.

Na falta de acordo entre os membros do colégio no prazo de 30
dias tteis a contar da notificagdo do caso ao facilitador nos ter-
mos do primeiro pardgrafo, a autoridade competente do Estado-
-Membro de origem pode tomar uma decisio individual de
cancelamento. Qualquer desvio da sua decisdo em relagdo aos
pareceres expressos pelos restantes membros do colégio e, se for
esse 0 caso, ao parecer do CARMEVM deve ser devidamente
fundamentado.

3. Caso a autoridade competente de um Estado-Membro onde
sejam utilizadas as notacdes emitidas pela agéncia de notacao de
risco em causa considere que se verifica um dos casos previstos
no n.° 1, pode solicitar ao colégio relevante que determine se
estdo preenchidas as condi¢des para o cancelamento do registo.
Caso decida ndo cancelar o registo da agéncia de notacdo de risco
em causa, a autoridade competente do Estado-Membro de origem
deve fundamentar devidamente a sua decisdo.

4. A decisio de cancelamento do registo produz efeitos ime-
diatos em toda a Comunidade, sem prejuizo do periodo transité6-
rio para a utilizacdo das notagdes de risco a que se refere o n.° 2
do artigo 24.°
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CAPITULO II
CARMEVM e autoridades competentes

Artigo 21.°

Comité das Autoridades de Regulamentacio dos Mercados
Europeus de Valores Mobilidrios

1. O CARMEVM fornece aconselhamento as autoridades com-
petentes nos casos previstos no presente regulamento. As autori-
dades competentes devem ter em conta esse aconselhamento
antes da aprovacio de qualquer decisdo final ao abrigo do pre-
sente regulamento.

2. Até 7 deJunho de 2010, o CARMEVM fornece orientacdes
em relagdo:

a) Ao processo de registo e aos mecanismos de coordenacio
entre as autoridades competentes e o CARMEVM, incluindo
as informacoes referidas no anexo II e o regime linguistico
dos pedidos a apresentar ao CARMEVM;

b) Ao funcionamento dos colégios, incluindo os tramites para
determinar a participacdo nos colégios, a aplicacdo dos cri-
térios de selec¢do do facilitador a que se referem as alineas a)
a d) do n.° 5 do artigo 29.°, as disposi¢des escritas relativas
ao funcionamento dos colégios e as formas da respectiva
coordenagio;

¢) A aplicagio do regime de validagio previsto no n.° 3 do
artigo 4.° pelas autoridades competentes; e

d) Asnormas comuns relativas a apresentacio das informacdes,
nomeadamente a estrutura, o formato, o método e o periodo
de apresentacdo de relatorios, que as agéncias de notagdo de
risco devem divulgar por forca do n.° 2 do artigo 11.° e do
ponto 1 da parte II da secgdo E do anexo L.

3. Até 7 de Setembro de 2010, o CARMEVM fornece orienta-
¢des em relacio:

a)  As priticas de aplicacio e actividades a empreender pelas
autoridades competentes por forga do presente regulamento;

b) Asnormas comuns de avaliacio da conformidade das meto-
dologias de notagdo de risco com os requisitos estabelecidos
no n.° 3 do artigo 8.

¢) Aos tipos de medidas referidas na alinea d) do n.° 1 do
artigo 24.°, destinadas a assegurar que as agéncias de nota-
¢do de risco continuem a cumprir os requisitos legais; e

d) As informagdes que as agéncias de notagio de risco devem
prestar para a candidatura a certificagdo e para a avaliagio da
sua importancia sistémica para a estabilidade financeira ou
para a integridade dos mercados financeiros, previstas no
artigo 5.°

4. O CARMEVM publica até 7 de Dezembro de 2010 e todos
0s anos a partir dessa data um relatério sobre a aplicacdo do pre-
sente regulamento. Do referido relatorio deve constar, nomeada-
mente, uma avaliagdo da aplicagdo do anexo I pelas agéncias de
notagdo de risco registadas nos termos do presente regulamento.

5. O CARMEVM deve cooperar com o Comité das Autorida-
des Europeias de Supervisio Bancdria, criado pela Decisdo
2009/78/CE da Comissdo (1), e com o Comité das Autoridades
Europeias de Supervisdo dos Seguros e Pensdes Complementares
de Reforma, criado pela Decisio 2009/79/CE da Comissio (2), os
quais deve consultar antes de publicar as orientagdes a que se refe-
rem os n.° 2 e 3.

Artigo 22.°

Autoridades competentes

1. Cada Estado-Membro designa uma autoridade competente
para efeitos do presente regulamento até 7 de Junho de 2010.

2. As autoridades competentes devem dispor de recursos
humanos suficientemente numerosos e qualificados para a apli-
cagdo do presente regulamento.

Artigo 23.°

Poderes das autoridades competentes

1. No exercicio das suas funcdes ao abrigo do presente regu-
lamento, nem as autoridades competentes nem quaisquer outras
autoridades publicas dos Estados-Membros podem interferir no
teor ou nas metodologias das notagdes de risco.

2. Para cumprirem os deveres que lhes incumbem ao abrigo do
presente regulamento, as autoridades competentes devem, nos
termos da lei nacional, ser dotadas de todos os poderes de super-
visdo e investigacdo necessirios ao exercicio das suas fungdes.
Esses poderes podem ser exercidos:

a) Directamente;
b) Em colaboracio com outras autoridades; ou
¢) Mediante pedido as autoridades judiciais competentes.

3. Para cumprirem os deveres que lhes incumbem ao abrigo do
presente regulamento, as autoridades competentes, enquanto
autoridades de supervisio, devem, nos termos da lei nacional, ser
dotadas de poderes para:

a) Ter acesso a quaisquer documentos, independentemente da
sua forma, e receber ou fazer copia dos mesmos;

b) Exigir informacdes a qualquer pessoa e, se necessdrio, con-
vocar e interrogar pessoas a fim de obter informagdes;

¢) Realizar inspecgdes no local, com ou sem aviso prévio; e

d) Exigir a apresentacio de registos telefonicos e de transmissdo

de dados.

As autoridades competentes apenas podem exercer os poderes a
que se refere o primeiro pardgrafo em relagdo a agéncias de nota-
¢do de risco, pessoas envolvidas em actividades de notacdo de
risco, entidades objecto de notacdo e terceiros com elas relacio-
nados, terceiros aos quais as agéncias de notagdo de risco tenham
subcontratado certas fungdes ou actividades e outras pessoas

() JOL 25 de 29.1.2009, p. 23.
() JO L 25 de 29.1.2009, p. 28.
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relacionadas ou ligadas de qualquer outra forma a agéncias ou
actividades de notagio de risco.

Artigo 24.°

Medidas de supervisdo das autoridades competentes do
Estado-Membro de origem

1. Caso verifique que uma agéncia de notagdo de risco regis-
tada ndo estd a cumprir as obrigacdes que sobre ela impendem
por forga do presente regulamento, a autoridade competente do
Estado-Membro de origem pode tomar as seguintes medidas:

a) Cancelar o registo da agéncia de notagdo de risco em causa
ao abrigo do artigo 20.%

b) Proibir temporariamente a agéncia de notac¢do de risco em
causa de emitir notagdes de risco, com efeitos em toda a
Comunidade;

¢) Suspender a utilizacdo das notagdes de risco emitidas pela
agéncia de notagdo de risco em causa para fins regulamenta-
res com efeitos em toda a Comunidade;

d) Tomar medidas apropriadas para garantir que as agéncias de
notagdo de risco continuem a cumprir os requisitos legais;

e) Fazer comunica¢des publicas;

f) Informar as autoridades nacionais competentes para fins de
ac¢do penal.

2. Asnotagdes de risco podem continuar a ser utilizadas para
fins regulamentares, na sequéncia da adop¢io das medidas referi-
das nas alineas a) e ¢) do n.° 1, por um periodo nio superior a:

a) Dez dias tteis, caso existam notagdes de risco do mesmo ins-
trumento financeiro ou da mesma entidade emitidas por
outras agéncias de notacdo de risco registadas nos termos do
presente regulamento; ou

b) Trés meses, caso ndo existam notacdes de risco do mesmo
instrumento financeiro ou da mesma entidade emitidas por
outras agéncias de notagdo de risco registadas nos termos do
presente regulamento.

A autoridade competente pode prorrogar o periodo a que se refere
a alinea b) do primeiro pardgrafo por trés meses, em circunstan-
cias excepcionais susceptiveis de causar perturbagdo no mercado
ou instabilidade financeira.

3. Antes de tomar qualquer das medidas referidas no n.° 1, a
autoridade competente do Estado-Membro de origem deve noti-
ficar o facilitador e consultar os membros do colégio relevante. Os
membros do colégio devem fazer tudo o que razoavelmente esti-
ver ao seu alcance para chegar a acordo sobre a necessidade de
tomar qualquer das medidas referidas no n.° 1.

Na falta de acordo entre os membros do colégio, a autoridade
competente do Estado-Membro de origem deve, a pedido de qual-
quer membro do colégio ou por sua propria iniciativa, solicitar
aconselhamento ao CARMEVM, que deve comunicar a sua posi-
¢do no prazo de 10 dias tteis a contar da recep¢do desse pedido.

Na falta de acordo entre os membros do colégio sobre a necessi-
dade de tomar qualquer das medidas previstas no n.° 1 no prazo
de 15 dias fiteis a contar da notificacdo do caso ao facilitador nos
termos do primeiro pardgrafo, a autoridade competente do
Estado-Membro de origem pode decidir. Qualquer desvio da sua
decisdo em relagdo ao parecer expresso pelos restantes membros
do colégio ou, se for esse o caso, a posicdo do CARMEVM deve
ser devidamente fundamentado. A autoridade competente do
Estado-Membro de origem interessado notifica sem demora o
facilitador e 0 CARMEVM da sua decisdo.

O presente niimero deve aplicar-se sem prejuizo do disposto no
artigo 20.°

Artigo 25.°

Medidas de supervisio de autoridades competentes
diferentes da autoridade competente do Estado-Membro
de origem

1. Caso verifique que uma agéncia de notagdo de risco regis-
tada cujas notacdes sejam utilizadas no seu territorio ndo estd a
cumprir as obrigacdes que sobre ela impendem por forca do pre-
sente regulamento, a autoridade competente do Estado-Membro
interessado pode:

a) Tomar todas as medidas de supervisio referidas nas alineas €)
e f) don.° 1 do artigo 24.%

b) Tomar as medidas referidas na alinea d) don.® 1 do artigo 24.°
na sua drea de jurisdi¢do, tendo na devida conta, caso o faca,
as medidas ja tomadas ou previstas pela autoridade compe-
tente do Estado-Membro de origem;

¢) Impor a suspensdo da utilizagdo das notagdes de risco da
agéncia de notagdo de risco em causa para fins regulamenta-
res por parte das institui¢des referidas no n.° 1 do artigo 4.°
cuja sede social se situe na sua drea de jurisdi¢do, sem preju-
izo do periodo transitério a que se refere o n.° 2 do
artigo 24.%

d) Solicitar ao colégio relevante que analise se as medidas refe-
ridas nas alineas b), ¢) ou d) do n.° 1 do artigo 24.° sdo
necessarias.

2. Antes de tomar as medidas referidas nas alineas a), b) ou ¢)
do n.° 1, a autoridade competente interessada notifica o facilita-
dor e consulta os membros do colégio relevante. Os membros do
colégio devem fazer tudo o que razoavelmente esteja ao seu
alcance para chegar a acordo sobre a necessidade de tomar qual-
quer das medidas referidas nas alineas a) e b) do n.° 1. Na falta de
acordo, o facilitador deve, a pedido de qualquer membro do colé-
gio ou por sua propria iniciativa, solicitar aconselhamento ao
CARMEVM, que deve comunicar a sua posi¢do no prazo de 10
dias dteis a contar da recepgdo desse pedido.

3. Na falta de acordo entre os membros do colégio relevante
no prazo de 15 dias dteis a contar da notificagdo do caso ao faci-
litador nos termos do n.° 2, a autoridade competente do Estado-
-Membro interessado pode decidir. Qualquer desvio da sua
decisdo em relacdo ao parecer expresso pelos restantes membros
do colégio ou, se for esse o caso, a posicio do CARMEVM deve
ser devidamente fundamentado. A autoridade competente do
Estado-Membro interessado notifica sem demora o facilitador e o
CARMEVM da sua decisdo.

4. O presente artigo deve aplicar-se sem prejuizo do disposto
no artigo 20.°
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CAPITULO 11

Cooperagdo entre autoridades competentes

Artigo 26.°

Obrigacio de cooperacio

1. As autoridades competentes dos Estados-Membros devem
cooperar entre si sempre que tal seja necessario para efeitos do
presente regulamento, mesmo nos casos em que a conduta a
investigar nio constitua uma infrac¢do a qualquer disposicio
legislativa ou regulamentar em vigor no Estado-Membro em
causa.

2. As autoridades competentes devem também cooperar
estreitamente com as autoridades competentes responsaveis pela
supervisdo das instituicdes referidas no n.° 1 do artigo 4.°

Artigo 27.°

Troca de informagdes

1. Asautoridades competentes devem proceder sem demora a
troca das informacdes necessdrias ao exercicio das respectivas
fungdes nos termos do presente regulamento.

2. As autoridades competentes podem transmitir as autorida-
des responsaveis pela supervisdo das institui¢des referidas no n.° 1
do artigo 4.°, aos bancos centrais, ao Sistema Europeu de Bancos
Centrais e ao Banco Central Europeu, na sua qualidade de autori-
dades monetdrias, e, se for caso disso, a outras autoridades publi-
cas responsaveis pela fiscalizagdo de sistemas de pagamento e
liquidagdo informacdes confidenciais destinadas ao exercicio das
suas fun¢des. Do mesmo modo, as referidas autoridades ou orga-
nismos ndo podem ser impedidos de comunicar as autoridades
competentes as informacdes de que estas possam necessitar para
exercerem as fungdes que lhes incumbem nos termos do presente
regulamento.

Artigo 28.°

Cooperagio em caso de apresentacio de pedidos de
inspecgdo no local ou de investigacio

1. A autoridade competente de um Estado-Membro pode
requerer assisténcia a autoridade competente de outro Estado-
-Membro para a realizacdio de inspeccdes no local ou de
investigacoes.

As autoridades competentes requerentes devem informar o CAR-
MEVM de qualquer pedido dos tipos referidos no primeiro para-
grafo. Em caso de inspeccdes ou investigagdes com impacto
transfronteirico, as autoridades competentes podem solicitar ao
CARMEVM que assuma a respectiva coordenagdo.

2. Caso recebam um pedido da autoridade competente de
outro Estado-Membro no sentido da realizagdo de uma inspec¢éo
no local ou de uma investigacdo, as autoridades competentes
devem tomar uma das seguintes medidas:

a) Efectuar elas proprias a inspeccdo no local ou a investigacio
requerida;

b) Permitir que a autoridade competente que apresentou o
pedido participe na inspec¢do no local ou investigagio;

¢) Permitir que a autoridade competente que apresentou o
pedido efectue ela prépria a inspec¢do no local ou
investigacao;

d) Nomear auditores ou peritos para efectuarem a inspec¢do no
local ou investigagdo requerida;

e) Partilhar determinadas tarefas relacionadas com actividades
de supervisdo com as outras autoridades competentes.

Artigo 29.°

Colégios de autoridades competentes

1. No prazo de dez dias tteis a contar da data de recepgdo de
um pedido de registo ao abrigo do artigo 15.°, a autoridade com-
petente do Estado-Membro de origem ou, no caso de um grupo
de agéncias de notacdo de risco, a autoridade competente do
Estado-Membro de origem da agéncia de nota¢do de risco man-
datada ao abrigo do n.° 2 do artigo 15.° institui um colégio de
autoridades competentes para facilitar o exercicio das fungdes a
que se referem os artigos 4.°, 5.°, 6.%, 16.°, 17.°, 20.°, 24.°, 25.°
e28.°

2. O colégio é composto pela autoridade competente do
Estado-Membro de origem e pelas autoridades competentes a que
se refere 0 n.° 3, no caso de uma tnica agéncia, ou pelas autori-
dades competentes de todos os Estados-Membros de origem e
pelas autoridades competentes a que se refere o n.° 3, no caso de
um grupo de agéncias de notagdo de risco.

3. Qualquer autoridade competente diferente da autoridade
competente do Estado-Membro de origem pode, a qualquer
momento, decidir tornar-se membro do colégio, na condigdo de:

a) Uma sucursal da agéncia de notagdo de risco requerente ou
de uma das empresas do grupo de agéncias de notagdo de
risco requerente estar estabelecida na sua jurisdi¢do; ou

b) A utilizagdo para fins regulamentares de notagdes de risco
emitidas pela agéncia de notacdo de risco requerente ou pelo
grupo de agéncias de notacdo de risco requerente estar gene-
ralizada ou ter, ou poder vir a ter, um impacto significativo
na sua jurisdigao.

4. As autoridades competentes que ndo integrem o colégio
referido no n.° 3 mas em cuja drea de jurisdi¢do sejam utilizadas
as notagdes de risco emitidas pela agéncia ou grupo de agéncias
de notacdo de risco em causa podem tomar parte nas reunides ou
actividades do colégio.

5. No prazo de quinze dias tteis a contar da institui¢do do
colégio, os seus membros escolhem um facilitador, consultando
o CARMEVM na falta de acordo. Para esse efeito, devem ser tidos
em conta, pelo menos, 0s seguintes critérios:

a) Arelacdo entre a autoridade competente e a agéncia de nota-
¢do de risco requerente ou o grupo de agéncias de notacdo de
risco requerente;

b) A medida em que as notagdes de risco serdo utilizadas para
fins regulamentares num dado territdrio ou territdrios;

¢) O local onde a agéncia ou grupo de agéncias de notagido de
risco requerente exerce ou prevé exercer a parte mais impor-
tante das suas actividades de notacio de risco; e
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d) A conveniéncia administrativa, a optimizacdo dos encargos e
uma distribui¢do adequada do volume de trabalho.

Os membros do colégio devem rever a selecgdo do facilitador pelo
menos de cinco em cinco anos, a fim de garantir que o facilitador
seleccionado continue a ser o mais adequado em fungio dos cri-
térios referidos no primeiro pardgrafo.

6. O facilitador preside as reunides do colégio, coordena as
suas actividades e assegura uma eficiente troca de informagdes
entre os seus membros.

7. A fim de assegurar uma cooperacio estreita entre as auto-
ridades competentes que integram o colégio, o facilitador deve
redigir, no prazo de dez dias fiteis a contar da sua selec¢do, dis-
posi¢des de coordenagdo dos trabalhos do colégio relativas aos
seguintes aspectos:

a)  Asinformagdes que podem ser trocadas entre as autoridades
competentes;

b) O processo de tomada de decisdes das autoridades compe-
tentes, sem prejuizo dos artigos 16.°, 17.° e 20.%

¢) Os casos em que as autoridades competentes se devem con-
sultar entre si;

d) Os casos em que as autoridades competentes devem recorrer
ao mecanismo de mediagdo a que se refere o artigo 31.% e

e) Os casos em que as autoridades competentes podem delegar
actividades de supervisdo ao abrigo do artigo 30.°

8.  Na falta de acordo relativo as disposi¢des escritas de coor-
denagdo a que se refere o n.° 7, qualquer dos membros do colégio
pode submeter o assunto ao CARMEVM. O facilitador deve tomar
na devida conta a posicdo do CARMEVM sobre as disposi¢des
escritas de coordenagio antes de acordar o texto final. As dispo-
sicdes escritas de coordenac¢io devem constar de um documento
tinico que contenha todos os fundamentos de quaisquer desvios
em relacdo a posi¢do do CARMEVM. O facilitador transmite as
disposigdes escritas de coordenacio aos membros do colégio e ao
CARMEVM.

Artigo 30.°

Delegagio de tarefas entre autoridades competentes

A autoridade competente do Estado-Membro de origem pode
delegar qualquer das suas tarefas na autoridade competente de
outro Estado-Membro, mediante acordo dessa autoridade. A dele-
gacido de tarefas ndo afecta a responsabilidade da autoridade com-
petente delegante.

Artigo 31.°
Mediacio
1. O CARMEVM deve criar um mecanismo de mediagdo para

facilitar a obtengdo de uma posi¢do comum entre as autoridades
competentes interessadas.

2. Nafalta de acordo entre as autoridades competentes quanto
a uma analise ou ac¢do ao abrigo do presente regulamento, estas

submetem a questio ao CARMEVM para mediagdo. As autorida-
des competentes interessadas tomam na devida conta a posicio
do CARMEVM e devem fundamentar devidamente qualquer des-
vio relativamente a essa posigao.

Artigo 32.°
Sigilo profissional

1. Todas as pessoas que trabalhem ou tenham trabalhado por
conta do CARMEVM, da autoridade competente ou de qualquer
autoridade ou pessoa na qual a autoridade competente tenha dele-
gado funcdes, incluindo os auditores ou peritos contratados pela
autoridade competente, ficam sujeitos a obrigagdo de sigilo pro-
fissional. As informagdes abrangidas pelo sigilo profissional ndo
podem ser divulgadas a qualquer outra pessoa ou autoridade,
salvo se essa divulgacdo for necessiria para fins de processo
judicial.

2. Todas as informagdes trocadas entre o CARMEVM e as
autoridades competentes ou entre as diversas autoridades compe-
tentes ao abrigo do presente regulamento devem ser considera-
das confidenciais, salvo se o CARMEVM ou a autoridade
competente interessada declararem, no momento da sua comu-
nicacdo, que essas informagdes podem ser divulgadas, ou se essa
divulgacio for necessdria para fins de processo judicial.

Artigo 33.°

Divulgacio de informacgdes provenientes de outro
Estado-Membro

As autoridades competentes dos Estados-Membros s6 podem
divulgar as informagdes recebidas das autoridades competentes de
outros Estados-Membros se tiverem obtido o acordo expresso da
autoridade competente que enviou as informacdes. Estas informa-
¢des s6 podem ser divulgadas para os fins para os quais essa auto-
ridade competente tenha dado o seu acordo, ou se a respectiva
divulgagdo for necessdria para fins de processo judicial.

CAPITULO IV

Cooperagdo com paises terceiros

Artigo 34.°

Acordos de troca de informacdes

As autoridades competentes s6 podem celebrar acordos de coo-
peragdo sobre troca de informagdes com as autoridades compe-
tentes de paises terceiros se as informacdes a divulgar forem
objecto de garantias de sigilo profissional pelo menos equivalen-
tes as previstas no artigo 32.°

A referida troca de informagdes deve ter por objectivo o exercicio
das fun¢des das autoridades competentes interessadas.

No que respeita ao envio de dados pessoais para paises terceiros,
os Estados-Membros devem aplicar a Directiva 95/46/CE.

Artigo 35.°

Divulgacio de informacgdes provenientes de paises
terceiros

As autoridades competentes dos Estados-Membros s6 podem
divulgar informagdes recebidas das autoridades competentes
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de paises terceiros se tiverem obtido o acordo expresso da auto-
ridade competente que enviou as informacdes. Estas informagdes
s6 podem ser divulgadas para os fins para os quais essa autori-
dade competente tenha dado o seu acordo, ou se a respectiva
divulgagdo for necessaria para fins de processo judicial.

TITULO IV

SANCOES, PROCEDIMENTO DE COMITE, APRESENTACAO DE
RELATORIOS E DISPOSICOES TRANSITORIAS E FINAIS

CAPITULO I

Sangdes, procedimento de comitologia e apresentacio de
relatérios

Artigo 36.°

Sancoes

Os Estados-Membros estabelecem o regime de sangdes aplicavel
em caso de infracgdo ao disposto no presente regulamento e
tomam todas as medidas necessdrias para garantir a sua aplica-
¢do. As sangdes previstas devem ser efectivas, proporcionadas e
dissuasivas.

Os Estados-Membros asseguram que a autoridade competente
torne publica qualquer sancdo imposta por infrac¢do do presente
regulamento, a menos que tal divulgacio possa afectar grave-
mente os mercados financeiros ou causar danos desproporciona-
dos aos interessados.

Os Estados-Membros notificam a Comissao do regime referido no
primeiro pardgrafo até 7 de Dezembro de 2010, devendo
notificd-la imediatamente de quaisquer alteracdes subsequentes
que as afectem.

Artigo 37.°

Alteracio dos anexos

A Comissdo pode alterar os anexos a fim de ter em consideragdo
a evolucdo dos mercados financeiros, nomeadamente no plano
internacional, em particular no que diz respeito a novos instru-
mentos financeiros ou a convergéncia das praticas de supervisdo.

Essas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais do presente regulamento, sdo aprovadas pelo procedimento
de regulamentagdo com controlo a que se refere o n.° 2 do
artigo 38.°

Artigo 38.°

Procedimento de Comité

1. A Comissdo ¢ assistida pelo Comité Europeu dos Valores
Mobilidrios criado pela Decisio 2001/528/CE da Comissdo (7).

(") JOL 191 de 13.7.2001, p. 45.

2. Sempre que se faga referéncia ao presente ntimero, sdo apli-
céveis os n.” 1 a 4 do artigo 5.°-A e o artigo 7.° da Decisdo
1999/468/CE, tendo-se em conta o disposto no seu artigo 8.°

3. Sempre que se faca referéncia ao presente niimero, sdo apli-
cdveis os artigos 5.° e 7.° da Decisdo 1999/468/CE, tendo-se em
conta o disposto no seu artigo 8.°

O prazo previsto no n.° 6 do artigo 5.° da Decisdo 1999/468/CE
¢ de trés meses.

Artigo 39.°

Relatérios

1. Até 7 de Dezembro de 2012, a Comissdo procede a avalia-
¢do da aplicagdo do presente regulamento, incluindo uma avalia-
¢do da fiabilidade das notagdes de risco produzidas na
Comunidade, do impacto do presente regulamento sobre o nivel
de concentragio no mercado de notacdo de risco, dos custos e
beneficios dos seus efeitos e da adequagio das remuneragdes
pagas pelas entidades objecto de notacdo as agéncias de notacdo
de risco (modelo «emitente-pagador»), e apresenta um relatério
sobre essa avaliagdo ao Parlamento Europeu e ao Conselho.

2. Até 7 de Dezembro de 2010, a Comissdo procede, a luz de
debates a realizar com as autoridades competentes, a avaliagdo da
aplicacdo do titulo III do presente regulamento, em especial da
cooperagio das autoridades competentes, do estatuto juridico do
CARMEVM e das praticas de supervisdo. A Comissdo apresenta
um relatdrio sobre o assunto ao Parlamento Europeu e ao Con-
selho, acompanhado, se for caso disso, de propostas de revisdo
daquele titulo.

O referido relatério deve incluir uma referéncia a proposta de
regulamento relativo as agéncias de notacdo de risco apresentada
pela Comissdo em 12 de Novembro de 2008 e ao relatério de
23 de Marco de 2009 da Comissio dos Assuntos Econémicos e
Monetarios do Parlamento Europeu sobre aquela proposta.

3. Até 7 de Dezembro de 2010, e a luz da evolugdo do enqua-
dramento legal e de supervisio para as agéncias de notagdo de
risco em paises terceiros, a Comissdo apresenta ao Parlamento
Europeu e ao Conselho um relatério sobre os efeitos dessa evo-
lugdo e da disposi¢do transitéria do artigo 40.° sobre a estabili-
dade dos mercados financeiros da Comunidade.

CAPITULO Il

Disposicdes transitdrias e finais

Artigo 40.°

Disposic¢do transitoria

As agéncias de notacdo de risco em actividade na Comunidade
antes de 7 de Junho de 2010 (as agéncias de notacdo de risco exis-
tentes) que tencionem requerer o seu registo nos termos do pre-
sente regulamento devem aprovar todas as medidas necessarias
para dar cumprimento as suas disposi¢des até 7 de Setembro de
2010 .


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2001:191:0045:0045:PT:PDF
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As agéncias de nota¢do de risco ndo podem apresentar os seus
pedidos de registo antes de 7 de Junho de 2010. As agéncias de
notacdo de risco existentes devem apresentar os seus pedidos de
registo até 7 de Setembro de 2010.

As agéncias de notagdo de risco existentes podem continuar a
emitir notagdes de risco, podendo estas ser utilizadas para fins
regulamentares pelas institui¢des financeiras a que se refere o n.° 1
do artigo 4.°, salvo se o pedido de registo for recusado. Caso o
pedido de registo seja recusado, aplica-se o n.° 2 do artigo 24.°

Artigo 41.°

Entrada em vigor

O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia seguinte
ao da sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

O presente regulamento aplica-se a partir da data da sua entrada
em vigor. No entanto:

— on.° 1 do artigo 4.° aplica-se a partir de 7 de Dezembro de
2010, e

— as alineas f), g) e h) do n.° 3 do artigo 4.° aplicam-se a partir
de 7 de Junho de 2011.

O presente regulamento ¢é obrigatério em todos os seus elementos e directamente aplicdvel em

todos os Estados-Membros.

Feito em Estrasburgo, em 16 de Setembro de 2009.

Pelo Parlamento Europeu
O Presidente
J. BUZEK

Pelo Conselho
A Presidente
C. MALMSTROM
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ANEXO 1

INDEPENDENCIA E PREVENCAO DE CONEFLITOS DE INTERESSES

Seccio A
Requisitos de organizagio

1. As agéncias de notacdo de risco devem ter um conselho de administragdo ou de supervisdo. Os seus quadros
superiores devem garantir:

a) A independéncia das actividades de notagdo de risco, nomeadamente em relacio a quaisquer influéncias ou con-
dicionalismos politicos ou pressdes econdmicas;

b) A correcta identificacdo, gestdo e divulgagdo dos conflitos de interesses;
¢) O cumprimento dos restantes requisitos do presente regulamento por parte da agéncia de nota¢do de risco.

2. As agéncias de notagdo de risco devem ser organizadas de modo a garantir que os seus interesses comerciais ndo pre-
judiquem a independéncia ou a exactiddo das actividades de notagéo de risco.

Os quadros superiores das agéncias de notagdo de risco devem ser pessoas idoneas, suficientemente competentes e expe-
rimentadas, devendo garantir uma gestdo correcta e prudente da agéncia.

Pelo menos um tergo, ¢ no minimo dois, dos membros do conselho de administragio ou de supervisdo da agéncia de
notagdo de risco deverdo ser membros independentes ndo envolvidos em actividades de notagdo de risco.

A remuneragdo dos membros independentes do conselho de administracdo ou de supervisdo ndo deve estar ligada ao
desempenho comercial da agéncia de notagdo de risco e deve ser calculada de modo que garanta a independéncia das
suas apreciag¢des. O mandato dos membros independentes do conselho de administragido ou de supervisdo deve ter uma
duracio fixa objecto de acordo prévio, ndo superior a cinco anos e ndo renovavel. Os membros independentes do con-
selho de administracdo ou de supervisdo s podem ser destituidos do seu cargo em caso de falta ou insuficiéncia
profissional.

A maioria dos membros do conselho de administragdo ou de supervisio, incluindo os seus membros independentes,
deve dispor de conhecimentos suficientes em matéria de servigos financeiros. Se a agéncia de notagdo de risco emitir
notagdes de risco de instrumentos financeiros estruturados, pelo menos um dos membros independentes e um dos
demais membros do conselho de administragdo ou de supervisdo devem dispor de conhecimentos e experiéncia apro-
fundados, a nivel superior, dos mercados de instrumentos financeiros estruturados.

Para além das responsabilidades gerais do conselho de administragdo ou de supervisdo, os membros independentes des-
ses conselhos tém a tarefa especifica de acompanhamento:

a)  Da evolugdo da politica de notagdo e das metodologias utilizadas pela agéncia de notagdo de risco nas suas acti-
vidades de notacdo de risco;

b) Da eficicia do sistema interno de controlo de qualidade da agéncia de notagdo de risco relativamente as activida-
des de notagio;

¢) Da eficacia das medidas e procedimentos instituidos para assegurar a identificacdo, a eliminagdo ou a gestdo e
divulgagdo dos conflitos de interesses; e

d) Dos processos que visam assegurar o cumprimento das regras e a boa governacdo, incluindo a eficiéncia da fun-
c¢do de andlise referida no ponto 9 da presente sec¢io.

Em relacdo as questdes referidas nas alineas a) a d) do pardgrafo anterior, os membros independentes do conselho de
administragdo ou de supervisio devem apresentar periodicamente a esse conselho pareceres que serdo postos a dispo-
sicdo da autoridade competente sempre que esta o solicite.

3. Asagéncias de notagdo de risco devem definir politicas e procedimentos adequados que garantam o cumprimento das
obrigacdes a que estdo sujeitas por forca do presente regulamento.

4. As agéncias de notacdo de risco devem aplicar procedimentos administrativos e contabilisticos correctos e mecanis-
mos de controlo interno e procedimentos eficazes para a avaliagio do risco, bem como mecanismos eficazes de con-
trolo e salvaguarda dos seus sistemas informaticos.
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Os referidos mecanismos de controlo interno devem ser concebidos para garantir o cumprimento das decisdes e pro-
cedimentos a todos os niveis da agéncia de notagdo de risco.

As agéncias de notagdo de risco devem aplicar e manter procedimentos de tomada de decisdes e uma estrutura orga-
nizativa que especifiquem de modo claro e documentado os canais de comunicagio e assegurem a afectagdo de fun-
¢oes e responsabilidades.

As agéncias de notagdo de risco devem criar e manter um departamento com a fungdo de verifica¢do do cumprimento
permanente e eficaz que opere com independéncia (fungdo de verificagdo do cumprimento). A fungio de verificagio
do cumprimento deve controlar e comunicar o cumprimento, pela agéncia de notagdo de risco e respectivos empre-
gados, das obrigacdes a que a agéncia de notacdo de risco estd sujeita por forga do presente regulamento. A fungdo de
verificagdo do cumprimento deve:

a)  Monitorizar e avaliar regularmente a adequagdo e a eficdcia das medidas e procedimentos estabelecidos nos ter-
mos do ponto 3 e as medidas tomadas para corrigir eventuais deficiéncias que a agéncia de notacdo de risco evi-
dencie no cumprimento das suas obrigagdes;

b)  Aconselhar e assistir os gestores, analistas de notacdo de risco, empregados e quaisquer outras pessoas singulares
que tenham posto os seus servigos a disposi¢do ou sob o controlo da agéncia de notagdo de risco ou que se lhe
encontrem directa ou indirectamente associadas por uma relagdo de controlo e que sejam responsdveis por acti-
vidades de notagdo de risco no cumprimento das obrigagdes a que a agéncia de notagdo de risco estd sujeita por
forga do presente regulamento.

A fim de permitir que a funcdo de verificacdo do cumprimento execute as suas tarefas de modo adequado e indepen-
dente, as agéncias de notacdo de risco devem assegurar o preenchimento das seguintes condigdes:

a) A funcio de verificacdo do cumprimento deve ter a autoridade, recursos e capacidade técnica necessarios e dispor
de acesso a todas as informagdes relevantes;

b) Deve ser nomeado um responsavel pela fungdo de verificacio do cumprimento e pela prestagdo das informagdes
relativas a essa funcdo a que se refere o ponto 3;

¢)  Os gestores, analistas de notacdo de risco, empregados e quaisquer outras pessoas singulares que tenham posto os
seus servigos a disposi¢do ou sob o controlo da agéncia de notagdo de risco ou que se lhe encontrem directa ou
indirectamente associadas por uma relagio de controlo e que participem nas actividades da fun¢do de verificacdo
do cumprimento ndo podem estar associados ao exercicio das actividades de notacdo de risco que monitorizam;

d) A remuneragdo do responsavel pela funcio de verificagdo do cumprimento ndo pode estar ligada ao desempenho
comercial da agéncia de notacdo de risco e deve ser calculada de modo a garantir a independéncia das suas
apreciacoes.

O responsavel pela fungdo de verificagdo do cumprimento deve assegurar que quaisquer conflitos de interesses relati-
vos as pessoas colocadas a disposicdo da funcdo de verificagio do cumprimento sejam devidamente identificados e
eliminados.

O funciondrio que controla o cumprimento deve apresentar regularmente relatérios sobre o exercicio das suas fungdes
aos quadros superiores da agéncia e aos membros independentes dos conselhos de administra¢do e de supervisio.

As agéncias de notagdo de risco devem criar mecanismos organizativos e administrativos adequados ¢ eficientes para
a prevencdo, identificagdo, eliminagdo, gestdo e divulgacdo dos conflitos de interesses referidos no ponto 1 da secgdo
B. Devem manter registos de todas as ameacas significativas a independéncia das actividades de nota¢do de risco, nome-
adamente das regras relativas aos analistas de notagdo de risco a que se refere a secgdo C, bem como registos das sal-
vaguardas aplicadas para limitar essas ameagas.

As agéncias de notagdo de risco devem utilizar sistemas, recursos e procedimentos adequados para garantir a conti-
nuidade e regularidade do exercicio das suas actividades de notacéo de risco.

As agéncias de notagdo de risco devem criar uma funcdo de andlise periddica das suas metodologias, modelos e prin-
cipais pressupostos de notagdo, como os pressupostos matematicos e de correlagdo, e de quaisquer alteragdes signifi-
cativas que lhes sejam introduzidas, bem como da adequagdo dessas metodologias, modelos e principais pressupostos,
caso sejam ou devam vir a ser utilizados para efeitos da avaliagdo de instrumentos financeiros novos.

Essa fungdo de andlise deve ser independente dos departamentos responsaveis pelas actividades de notagdo de risco,
devendo responder perante os membros do conselho de administragdo ou de supervisdo referidos no ponto 2 da pre-
sente secgao.

As agéncias de nota¢do de risco devem monitorizar e avaliar a adequagdo e a eficdcia dos seus sistemas, mecanismos de
controlo interno e outras disposicdes estabelecidas nos termos do presente regulamento e aplicar medidas adequadas
para corrigir quaisquer deficiéncias.
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Secciao B

Requisitos de funcionamento

As agéncias de notagdo de risco devem identificar, eliminar ou gerir e divulgar de forma clara e bem evidente quaisquer
conflitos de interesses, reais ou potenciais, que possam influenciar as andlises e decisdes dos seus analistas de notagdo de
risco, empregados ou quaisquer outras pessoas singulares que tenham posto os seus servi¢os a disposi¢do ou sob o con-
trolo da agéncia de notagdo de risco e que estejam directamente envolvidas na emissdo de notagdes de risco, bem como
das pessoas que aprovam tais notagdes.

As agéncias de notagdo de risco devem divulgar publicamente os nomes das entidades objecto de notagio ou dos ter-
ceiros com elas relacionados dos quais recebam mais de 5 % das suas receitas anuais.

As agéncias de notagdo de risco ndo devem emitir nota¢des de risco nas circunstancias a seguir indicadas, ou, no caso de
notagdes de risco existentes, devem divulgar de imediato que as mesmas estdo potencialmente comprometidas, caso:

a) A agéncia de notacdo ou qualquer das pessoas a que se refere o ponto 1 detenha, directa ou indirectamente, ins-
trumentos financeiros da entidade objecto de nota¢do ou de terceiros com ela relacionados ou qualquer outra par-
ticipacdo, directa ou indirecta, nessa entidade objecto de notagdo ou terceiros com ela relacionados, com excep¢do
das participacdes em organismos de investimentos colectivos diversificados, incluindo fundos geridos por essas enti-
dades ou terceiros, nomeadamente fundos de pensdes ou seguros de vida;

b) A notagdo de risco diga respeito a uma entidade objecto de notac¢do ou a terceiros com ela relacionados directa ou
indirectamente ligados a agéncia de notacdo de risco por uma relagdo de controlo;

¢) Uma das pessoas a que se refere o ponto 1 seja membro do conselho de administracdo ou de supervisdo da enti-
dade objecto de notagdo ou de terceiro com ela relacionado; ou

d) Um analista de notagdo de risco que tenha participado na determinagdo da notagdo de risco ou uma pessoa que
tenha aprovado essa notagdo tenha mantido com a entidade objecto de nota¢do ou com terceiros com ela relaci-
onados qualquer tipo de relagdo que possa causar um conflito de interesses.

A agéncia deve também avaliar de imediato se hd motivos para a reclassificacdo ou revogagdo da notagdo de risco
existente.

As agéncias de notagdo de risco ndo devem prestar servigos de consultoria ou de aconselhamento a entidades objecto de
notacgdo ou terceiros com elas relacionados no que diz respeito a estrutura empresarial ou juridica, activo, passivo ou
actividades dessas entidades objecto de notacdo ou terceiros com elas relacionados.

As agéncias de notacdo de risco podem prestar servicos distintos da emissdo de notac¢des de risco («servicos comple-
mentares»). Os servicos complementares sdo distintos da actividade de notagdo de risco e compreendem as previsdes de
mercado, as estimativas das tendéncias econdmicas, a andlise de pregos e de outros dados gerais e os servigos de distri-
buicdo conexos.

As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que a prestacdo de servicos complementares ndo implique conflitos de
interesses relativamente a sua actividade de notagdo de risco e divulgar nos relatérios finais das notagdes todos os ser-
vigos complementares prestados a entidade objecto de notagdo ou a terceiros com ela relacionados.

As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que os analistas de notacdo de risco ou as pessoas que aprovam as nota-
¢des ndo apresentem, formal ou informalmente, propostas ou recomendagdes no que respeita & concepcdo de instru-
mentos financeiros estruturados sobre os quais seja provavel que a agéncia emita uma notacdo de risco.

As agéncias de notacdo de risco devem conceber os seus canais de apresentagdo de relatérios e de comunicagdo de modo
a garantir a independéncia das pessoas a que se refere o ponto 1 em relagdo a outras actividades da agéncia exercidas
numa base comercial.

As agéncias de notagdo de risco devem manter registos adequados e, se for caso disso, pistas de auditoria das suas acti-
vidades de notacdo de risco. Esses registos devem incluir:

a)  Para cada decisdo de notagdo, a identidade dos analistas de notagdo de risco que participaram na determinagio da
notacdo de risco, a identidade das pessoas que aprovaram a notacdo, informacdo sobre se a notagdo foi solicitada
ou ndo e a data em que a decisdo de notagdo de risco foi aprovada;

b)  Os movimentos das contas relativas aos honordrios pagos por entidades objecto de notagio, terceiros com ela rela-
cionados ou utilizadores das notacdes de risco;

¢) Os movimentos das contas relativas a cada assinante de notagdes de risco ou servicos conexos;
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d)  Os registos que documentam os procedimentos e metodologias utilizados pela agéncia de notagdo de risco para
determinar as notagdes de risco;

¢)  Os registos e documentos internos, incluindo a informagdo ndo publica e os documentos de trabalho, utilizados
como base de cada decisdo de notacio de risco tomada;

f)  Os relatérios de andlise de crédito, os relatérios de avaliagdo de crédito e os relatdrios privados de notagdo de risco,
bem como os registos internos, incluindo a informagio ndo publica e os documentos de trabalho, utilizados como
base para os pareceres expressos nesses relatorios;

g)  Os registos dos procedimentos e medidas aplicados pela agéncia de notagdo de risco para cumprir o presente regu-
lamento; e

h)  Coépias das comunicacdes internas e externas, nomeadamente as comunicacdes electronicas, recebidas e enviadas
pela agéncia de notacdo de risco e pelos seus empregados, que digam respeito as respectivas actividades de notagdo
de risco.

Os registos e pistas de auditoria referidos no ponto 7 devem ser conservados nas instalagdes das agéncias de notagdo de
risco registadas durante pelo menos cinco anos e facultados, mediante pedido, as autoridades competentes dos Estados-
-Membros interessados.

Caso o registo de uma agéncia de notagdo de risco seja revogado, os registos devem ser conservados durante um periodo
adicional de pelo menos trés anos.

Os registos dos direitos e obrigacdes das agéncias de notagdo de risco e das entidades objecto de notagdo ou de terceiros
com elas relacionados nos termos de contratos de prestacdo de servicos de notagdo de risco devem ser conservados pelo
menos durante o periodo de vigéncia da relagio da agéncia com a entidade objecto de notagdo em causa ou com ter-
ceiros com ela relacionados.

Seccgdo C

Regras apliciveis aos analistas de notacio de risco e outras pessoas directamente envolvidas em actividades
de notacdo de risco

Os analistas de notacdo de risco, os empregados das agéncias de notagdo de risco e quaisquer outras pessoas singulares
que tenham posto os seus servicos & disposi¢do ou sob o controlo da agéncia de notagdo de risco e que estejam direc-
tamente envolvidas em actividades de notacdo de risco, bem como quaisquer pessoas que lhes estejam estreitamente asso-
ciadas, na acepcdo do n.° 2 do artigo 1.° da Directiva 2004/72/CE (*), ndo podem adquirir, alienar ou participar na
transaccdo de qualquer dos instrumentos financeiros emitidos, garantidos ou de qualquer outra forma apoiados por qual-
quer entidade objecto de notagdo que recaia no seu dominio de responsabilidade analitica principal, com excepcio de
participagdes em organismos de investimentos colectivos diversificados, incluindo fundos geridos por aquelas entida-
des, nomeadamente fundos de pensdes ou seguros de vida.

As pessoas a que se refere o ponto 1 ndo podem participar ou influenciar de qualquer modo a determinacio da notacio
de risco de uma determinada entidade objecto de notacdo caso:

a)  Detenham instrumentos financeiros da entidade objecto de notacdo, com excepgdo de participacdes em organis-
mos de investimentos colectivos diversificados;

b) Detenham instrumentos financeiros de qualquer entidade associada a uma entidade objecto de notagdo cuja pro-
priedade possa causar ou ser geralmente considerada como causadora de um conflito de interesses, com excep¢do
de participa¢des em organismos de investimentos colectivos diversificados;

¢)  Tenham tido recentemente uma relacdo profissional, comercial ou de outro tipo com a entidade objecto de nota-
¢do que possa causar ou ser geralmente considerada como causadora de um conflito de interesses.

As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que as pessoas referidas no ponto 1:

a) Tomem todas as medidas razodveis para proteger os bens e registos na posse da agéncia de notagdo de risco contra
qualquer fraude, roubo ou utilizacdo indevida, tendo em conta a natureza, a escala ¢ a complexidade das activida-
des da agéncia e a natureza e gama das actividades de notacdo de risco que exerce;

b) Néo divulguem quaisquer informacdes sobre notagdes de risco ou eventuais futuras nota¢des de risco da agéncia,
salvo a entidade objecto de notacdo ou a terceiros com ela relacionados;

Directiva 2004/72/CE da Comissdo, de 29 de Abril de 2004, relativa as modalidades de aplicagdo da Directiva 2003/6/CE do Parlamento

Europeu e do Conselho no que diz respeito as praticas de mercado aceites, a defini¢do da informacdo privilegiada em relagdo aos instru-
mentos derivados sobre mercadorias, a elaboracio de listas de iniciados, a notificacdo das operacdes efectuadas por pessoas com respon-
sabilidades directivas e a notificagdo das operacoes suspeitas (JO L 162 de 30.4.2004, p. 70).
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¢)  Nao divulguem quaisquer informagdes confidenciais confiadas a agéncia de notagdo de risco, na pessoa de analistas
de notagdo de risco ou empregados de qualquer pessoa directa ou indirectamente ligada a agéncia por uma relagio
de controlo, ou de qualquer outra pessoa singular que tenha posto os seus servi¢os a disposi¢do ou sob o controlo
de qualquer pessoa que esteja directa ou indirectamente ligada a agéncia por uma relacio de controlo e que esteja
directamente envolvida nas actividades de notagdo de risco;

d) Nao utilizem nem divulguem quaisquer informagdes confidenciais tendo em vista a negociagio de instrumentos
financeiros ou qualquer outro objectivo, com excepcdo do exercicio de actividades de notagdo de risco.

As pessoas referidas no ponto 1 ndo devem solicitar nem aceitar dinheiro, presentes ou favores de quem tenha relagdes
comerciais com a agéncia de notacdo de risco.

Caso uma das pessoas a que se refere o ponto 1 considere que qualquer outra dessas pessoas cometeu o que considera
ser uma ilegalidade, deve comunicar imediatamente essas informagdes ao responsavel pela funcio de verificagdo do cum-
primento, sem que tal acarrete consequéncias negativas para o denunciante.

Caso um analista de notagdo de risco cesse a sua relagdo laboral com uma agéncia de notacdo de risco e seja contratado
por uma entidade objecto de notagdo em cuja notagdo tenha estado envolvido ou por uma sociedade financeira com a
qual tenha tido contactos no quadro das suas fungdes na agéncia de notagdo de risco, a agéncia deve reanalisar todo o
trabalho relevante desse analista de notacdo de risco durante os dois anos anteriores a sua saida.

As pessoas a que se refere o ponto 1 ndo devem assumir posi¢des-chave na gestdo de entidades objecto de notagdo ou
de terceiros com elas relacionados antes de decorridos seis meses sobre a atribuicdo da respectiva notagdo de risco.

Para efeitos do n.° 4 do artigo 7.°, as agéncias de notacdo de risco devem assegurar que:

a)  Os analistas de notagdo de risco principais ndo estejam envolvidos em actividades de notagdo de risco relacionadas
com a mesma entidade objecto de notagdo ou com terceiros com ela relacionados durante um periodo superior a
quatro anos;

b)  Os analistas de notagdo de risco ndo estejam envolvidos em actividades de notagdo de risco relacionadas com a
mesma entidade objecto de notacdo ou com terceiros com ela relacionados durante um perfodo superior a cinco
anos;

¢)  As pessoas que aprovam as notacdes de risco ndo estejam envolvidas em actividades de notagdo de risco relacio-
nadas com a mesma entidade objecto de nota¢do ou com terceiros com ela relacionados durante um perfodo supe-
rior a sete anos.

As pessoas a que se referem as alineas a), b) e ¢) do primeiro pardgrafo nio podem exercer actividades de notacio de
risco relacionadas com a entidade objecto de notagdo ou terceiros com ela relacionados a que se referem essas alineas
durante o periodo de dois anos ao contar do termo dos periodos fixados naquelas alineas.

Seccdo D

Regras apliciveis a apresentagio de nota¢des de risco

Obrigacdes gerais

1. As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que as suas nota¢des indiquem de forma clara e bem evidente o
nome e a designa¢do do posto do analista de notacdo de risco principal responsavel pela elaboragdo da notagdo de
risco em causa, bem como o nome e o posto da pessoa que assumiu a principal responsabilidade pela aprovacio da
notagdo de risco.

2. As agéncias de notagdo de risco devem garantir, pelo menos, que:

a)  Sejam indicadas todas as fontes substancialmente relevantes utilizadas na elaboracio da notagio de risco, inclu-
indo a identificacdo da entidade objecto de notagdo ou, se for caso disso, dos terceiros com ela relacionados,
bem como uma indicagdo sobre se a notacdo de risco foi comunicada a essa entidade objecto de nota¢do ou a
terceiros com ela relacionados e alterada antes da emissdo na sequéncia dessa comunicacao;

b)  Seja fornecida a indicacdo clara da principal metodologia ou versio da metodologia utilizada para a determi-
nagdo da notacdo, com referéncia a sua descricio completa. Caso a notagdo de risco se tenha baseado em mais
de uma metodologia, ou caso a simples referéncia a metodologia principal possa ter como resultado que os
investidores ndo tenham devidamente em conta outros aspectos importantes da nota¢do de risco, incluindo
quaisquer ajustamentos ou desvios significativos da mesma, a agéncia de notacdo de risco deve fornecer expli-
cagdes desse facto no quadro da notacdo de risco e indicar a forma como as diferentes metodologias ou aque-
les outros aspectos foram tomados em consideragdo na notacio;
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¢)  Sejam explicados o significado de cada categoria de notacio, a defini¢do de incumprimento e de recuperagio e
que qualquer aviso adequado dos riscos, incluindo uma andlise de sensibilidade dos principais pressupostos da
notagdo, como os pressupostos matematicos e de correlacio, seja acompanhado da notacio de risco que seria
concedida na pior e na melhor das hipéteses;

d)  Seja indicada de forma clara e bem evidente a data em que a notagdo de risco foi divulgada pela primeira vez
e actualizada pela dltima vez; e

¢)  Seja dada informagdo sobre se a notagdo de risco se prende com um instrumento financeiro recentemente emi-
tido e se a agéncia de notacdo estd a notar o instrumento financeiro pela primeira vez.

3. Asagéncias de notacdo de risco devem informar as entidades objecto de notac¢do, pelo menos 12 horas antes da res-
pectiva publicagdo, da notagdo a emitir e das principais consideragdes que a fundamentam, para que as entidades
em causa possam assinalar a agéncia de notagdo de risco possiveis erros factuais.

4. As agéncias de notacdo de risco devem, aquando da divulgacdo de notagdes de risco, indicar de forma clara e bem
evidente qualquer especificidade ou limitagdo dessa mesma notagdo. As agéncias de notacdo de risco devem, nome-
adamente, declarar de forma bem evidente, aquando da divulgagdo de qualquer notagdo de risco, se consideram satis-
fatéria a qualidade das informacdes disponiveis acerca da entidade objecto de notagdo e em que medida verificaram
as informacdes prestadas pela entidade objecto de notagdo ou por terceiros com ela relacionados. Caso uma nota-
¢do de risco envolva um tipo de entidade ou instrumento financeiro em relagdo ao qual as informagdes histéricas
existentes sejam limitadas, a agéncia de notagdo de risco deve indicar, de forma clara e bem evidente, as limitagdes
dessa notagio de risco.

Caso a falta de dados fidveis, a complexidade da estrutura de um novo tipo de instrumento financeiro ou a qualidade
das informacdes disponiveis seja insatisfatoria ou suscite graves questdes em relacdo a credibilidade da notacio que
a agéncia de notagdo de risco poderd emitir, esta ndo deverd emitir a notagdo, devendo retirar quaisquer nota¢des ja
emitidas.

5. Aquando da divulgagdo de uma notacdo de risco, as agéncias de notagdo de risco devem explicar, nas suas notas a
imprensa ou nos seus relatérios, os elementos fundamentais que serviram de base & notagdo.

Caso as informacdes a que se referem os pontos 1, 2 e 4 sejam desproporcionadas relativamente a extensdo do rela-
tério divulgado, é suficiente uma referéncia clara e visivel, no préprio relatério, ao local em que essas informagdes
possam estar facil e directamente acessiveis, por exemplo através de uma hiperligagdo que remeta directamente para
essas informagdes, conservadas num sitio internet adequado da agéncia de notacéo de risco.

II.  Obrigagdes adicionais relativas ds notagdes de risco de instrumentos financeiros estruturados

1. Caso procedam a notagdo de um instrumento financeiro estruturado, as agéncias de notagdo de risco devem forne-
cer, no quadro dessa notagdo, todas as informagdes sobre a andlise efectuada, ou na qual se baseia, em relacio as
perdas e fluxos de caixa, bem como uma indica¢do de quaisquer alteragdes da notacdo de risco que eventualmente
preveja.

2. Asagéncias de notagdo de risco devem declarar a que nivel teve lugar a avaliagdo dos processos aplicados para garan-
tir a diligéncia devida em relagdo aos instrumentos financeiros ou outros activos subjacentes a instrumentos finan-
ceiros estruturados. As agéncias de notagdo de risco devem divulgar se efectuaram alguma avaliagdo desses processos
de garantia da diligéncia devida ou se se basearam numa avaliacdo de terceiros, indicando igualmente a forma como
os resultados dessa avaliagdo influenciaram a notagdo de risco.

3. Ao emitirem notagdes de risco de instrumentos financeiros estruturados, as agéncias de notacio devem fazer acom-
panhar a divulgacdo das metodologias, modelos e principais pressupostos de notacio de orientacdes que esclaregam
0S pressupostos, os parametros, os limites e as incertezas que rodeiam os seus modelos e metodologias de notacio
utilizados nessas notagdes, incluindo simulac¢des de esforco efectuadas pela agéncia aquando da elaboragio das nota-
¢des. Essas orienta¢des devem ser claras e de compreensdo facil.

4. As agéncias de notacdo de risco devem divulgar de forma continua informacdes sobre todos os produtos financeiros
estruturados que lhes sejam submetidos para andlise inicial ou avaliacdo preliminar. Esta divulgacdo deve ser efec-
tuada independentemente de os emitentes celebrarem ou ndo um contrato com a agéncia de notagdo de risco tendo
em vista uma notagao final.
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Seccdo E

Divulgacdes

L. Divulgagdes gerais

As agéncias de notagdo de risco devem geralmente divulgar o facto de se encontrarem registadas nos termos do pre-
sente regulamento, bem como as seguintes informagdes:

Quaisquer conflitos de interesses, reais ou potenciais, referidos no ponto 1 da sec¢do B;
Uma lista dos servigos complementares que prestam;

A politica da agéncia de notacdo de risco em relagdo a publicagdo das suas notagdes de risco e de outras comuni-
cagdes com elas relacionadas;

A natureza geral da sua politica de remuneragdes;

As metodologias e descri¢des dos modelos e principais pressupostos de notagdo, nomeadamente pressupostos mate-
maticos ou de correlagdo, utilizados nas suas actividades de notacdo de risco, bem como quaisquer alteragdes rele-
vantes dos mesmos;

Qualquer alteracdo relevante dos seus sistemas, recursos ou procedimentos; e

Se for caso disso, o seu c6digo de conduta.

Il Divulgagdes periddicas

As agéncias de notagdo de risco devem divulgar periodicamente as seguintes informagdes:

1.

Semestralmente, dados sobre as taxas histéricas de erro das suas categorias de notagdo, fazendo a distingdo entre as
principais zonas geograficas dos emitentes, e sobre a evolugdo dessas taxas de erro;

Anualmente:
a)  Uma lista dos 20 maiores clientes da agéncia de notagdo de risco em termos de receitas geradas; e

b)  Uma lista dos clientes da agéncia de notacdo de risco cuja contribui¢do para a taxa de crescimento das receitas
da agéncia geradas durante o exercicio financeiro anterior tenha excedido em mais de 50 % a taxa de cresci-
mento das receitas totais da agéncia durante o exercicio em causa. Esses clientes s6 podem ser incluidos na
referida lista quando representarem mais de 0,25 % das receitas totais da agéncia de notagdo de risco a nivel
mundial.

Para efeitos do presente niimero, entende-se por «liente» uma entidade, as suas filiais e as entidades associadas em
cujo capital essa entidade detenha uma participacdo superior a 20 %, bem como qualquer outra entidade em rela-
¢do a qual tenha negociado a estruturagdo de uma emissdo de divida em nome de um cliente, tendo a agéncia de
notagdo de risco recebido directa ou indirectamente honordrios pela notagdo de risco dessa emissdo de divida.

IIl. Relatdrio de transparéncia

As agéncias de notagdo de risco devem disponibilizar anualmente as seguintes informacdes:

1.

Informagdes pormenorizadas sobre a estrutura juridica e a propriedade da agéncia, incluindo informacéo sobre par-
ticipagdes de capital na acepgdo dos artigos 9.° e 10.° da Directiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 15 de Dezembro de 2004, relativa a harmonizagdo dos requisitos de transparéncia no que se refere as
informagdes respeitantes aos emitentes cujos valores mobilidrios estio admitidos a negociacdo num mercado
regulamentado (*);

Uma descri¢do dos mecanismos internos de controlo destinados a assegurar a qualidade das suas actividades de
notagio de risco;

Dados estatisticos sobre a afectagio do seu pessoal a novas notagdes de risco, a revisdo de nota¢des de risco exis-
tentes, a avaliagdo das metodologias ou modelos utilizados e aos cargos superiores de direc¢do;

() JOL 390 de 31.12.2004, p. 38.
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4. Uma descri¢do da sua politica de conservagio de registos;
5. Os resultados da revisdo interna anual da sua fun¢do independente de verificacdo do cumprimento;
6. Uma descricdo das politicas de gestdo e de rotagdo de analistas de notacdo de risco;

7. Informagdes financeiras sobre as receitas da agéncia de notagdo de risco, discriminando os honorérios recebidos
pelas actividades de notagdo e por outras actividades, com uma descri¢io pormenorizada de cada uma delas; e

8. Uma declaragdo sobre a governacdo da sociedade, na acepgio do n.° 1 do artigo 46.°-A da Directiva 78/660/CEE
do Conselho, de 25 de Julho de 1978, relativa as contas anuais de certas formas de sociedades (1). Para efeitos dessa
declaracio, as informagdes referidas na alinea d) do n.° 1 do artigo 46.°-A da referida directiva devem ser forneci-
das pela agéncia de notacdo de risco independentemente de se encontrarem ou ndo abrangidas pela Directiva
2004/25/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril de 2004, relativa as ofertas publicas de
aquisigdo (2).

() JOL222de14.8.1978, p. 11.
(3) JOL 142 de 30.4.2004, p. 12.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1978&mm=08&jj=14&type=L&nnn=222&pppp=0011&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:142:0012:0012:PT:PDF
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ANEXO 11
INFORMAC@ES A FORNECER NO PEDIDO DE REGISTO
1. Designagdo completa da agéncia de notacdo de risco e endereco da sua sede social na Comunidade;
2. Nome e contactos de uma pessoa de contacto e do responsivel pela funcio de verificacdo do cumprimento;
3. Estatuto juridico;
4. Classe de notacdo de risco em relagdo a qual a agéncia de notacdo de risco requer o registo;
5. Estrutura de propriedade;
6. Estrutura de organizagio e governagdo da agéncia;
7. Recursos financeiros para o exercicio de actividades de notagdo de risco;
8.  Pessoal da agéncia de notacdo de risco e suas qualificagdes especializadas;
9. Informacdes a respeito das filiais da agéncia de notagdo de risco;
10. Descrigdo dos procedimentos e metodologias utilizados para a emissdo e revisio de notagdes de risco;
11. Politicas e procedimentos que permitam identificar, gerir e divulgar os conflitos de interesses;
12. Informagdes relativas aos analistas de nota¢do de risco;
13. Politica de remuneragdes e de avaliacio do desempenho;
14. Outros servigos que a agéncia de notagdo tencione prestar, para além das actividades de notagdo de risco;
15. Programa de actividades, incluindo indicagdes sobre o lugar onde a agéncia de notacdo de risco prevé executar a maior
parte das suas actividades e sobre a eventual criagdo de sucursais, bem como sobre os tipos de actividades previstos;
16. Documentos e informagdes pormenorizadas sobre as previsdes de utilizacdo da validacdo;
17. Documentos e informagdes pormenorizadas sobre a politica de subcontratagio prevista, incluindo informacdes sobre

as entidades que deverdo assumir fungdes de subcontratantes.
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DIRECTIVAS

DIRECTIVA 2009/65/CE DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 13 de Julho de 2009

que coordena as disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns
organismos de investimento colectivo em valores mobilidrios (OICVM)

(reformulagio)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia,
nomeadamente o n.° 2 do artigo 47.°,

Tendo em conta a proposta da Comissdo,

Deliberando nos termos do artigo 251.° do Tratado (1),

Considerando que:

1

A Directiva 85/611/CEE do Conselho, de 20 de Dezembro
de 1985, que coordena as disposi¢des legislativas, regula-
mentares e administrativas respeitantes a alguns organis-
mos de investimento colectivo em valores mobilidrios
(OICVM) (2, foi por varias vezes alterada de modo subs-
tancial (3). Uma vez que sdo necessdrias novas alteragdes,
deverd proceder-se, por razdes de clareza, a sua
reformulacio.

A Directiva 85/611/CEE contribuiu marcadamente para o
desenvolvimento e éxito do sector europeu dos fundos de
investimento. No entanto, a despeito dos melhoramentos
introduzidos desde a sua aprovacio, e especialmente em
2001, foi-se tornando progressivamente mais claro que ¢
necessdrio introduzir alteragdes no enquadramento legal
dos OICVM, a fim de o adaptar aos mercados financeiros
do século XXI. O livro verde da Comissdo, de 12 de Julho
de 2005, sobre o reforco do enquadramento que rege os
fundos de investimento na UE lancou um debate publico
sobre a forma como se deveria proceder a revisio da Direc-
tiva 85/611/CEE para fazer face aos novos desafios. Este
procedimento intensivo de consulta levou a conclusio,
amplamente partilhada, de que é necessdrio efectuar alte-
ragdes substanciais a Directiva 85/611/CEE.

(1) Parecer do Parlamento Europeu de 13 de Janeiro de 2009 (ainda ndo

publicado no Jornal Oficial) e decisio do Conselho de 22 de Junho de
2009.

(?) JOL 375 de 31.12.1985, p. 3.
(*) Anexo III, parte A.

G)

A coordenagido das legislagdes nacionais reguladoras dos
organismos de investimento colectivo afigura-se, por con-
seguinte, oportuna, a fim de aproximar, no plano comuni-
tario, as condigdes de concorréncia entre estes organismos
e proporcionar uma protec¢do mais eficaz e mais uniforme
aos participantes. Tal coordenagdo facilita a supressdo das
restricdes a livre circulagdo de unidades de participagio de
OICVM na Comunidade.

Tendo em conta aqueles objectivos, é desejavel prever
regras minimas comuns para os OICVM estabelecidos nos
Estados-Membros no que diz respeito a sua autorizacio,
supervisdo, estrutura e actividade e as informagdes que
deverdo publicar.

E conveniente limitar a coordenacio das legislagdes dos
Estados-Membros aos OICVM de tipo ndo «fechado», que
oferecem as suas unidades de participacio a venda ao
publico na Comunidade. Deverd permitir-se aos OICVM,
como parte dos seus objectivos de investimento, investir
em instrumentos financeiros suficientemente liquidos, para
além de valores mobilidrios. Os instrumentos financeiros
elegiveis para constituirem activos da carteira de investi-
mento dos OICVM deverdo ser enumerados na presente
directiva. A seleccio de investimentos para uma carteira
por meio de um indice constitui uma técnica de gestdo.

Caso uma disposi¢do da presente directiva preveja que um
OICVM pratique um determinado acto, essa obrigagdo
deverd ser entendida como aplicando-se a sociedade ges-
tora se o OICVM tiver sido constituido como fundo
comum por uma sociedade gestora e se esse fundo nio
tiver personalidade juridica e ndo puder, consequente-
mente, agir por sua propria iniciativa.

As unidades de participacdo dos OICVM sio consideradas
instrumentos financeiros para efeitos da Directiva
2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
21 de Abril de 2004, relativa aos mercados de instrumen-
tos financeiros (4).

(4) JO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
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&)

(10)

(11)

(12)

As autorizagdes concedidas as sociedades gestoras no seu
Estado-Membro de origem deverdo assegurar a protecgio
dos investidores e a solvéncia das sociedades gestoras, a
fim de contribuir para a estabilidade do sistema financeiro.
A abordagem adoptada na presente directiva consiste em
conseguir a harmonizagio essencial necessaria e suficiente
para garantir o reconhecimento mdtuo da autorizagdo e
dos mecanismos de supervisdo prudencial, tornando pos-
sivel a concessio de uma autorizagdo dnica valida em toda
a Comunidade e a aplicacdo do principio da supervisdo
pelo Estado-Membro de origem.

Para garantir que a sociedade gestora esteja apta a cumprir
as obrigagdes decorrentes das suas actividades e, por con-
seguinte, assegurar a sua estabilidade, sdo necessarios um
capital inicial e um montante adicional de fundos proprios.
Para atender a evolugdo que se venha a verificar, em espe-
cial no tocante aos requisitos de capital para cobertura de
riscos operacionais, tanto na Comunidade como noutras
instdncias internacionais, tais requisitos, nomeadamente a
utilizagdo de garantias, deverdo ser revistos.

Para proteger os investidores, ¢ necessario assegurar o con-
trolo interno das sociedades gestoras, em particular atra-
vés de um sistema de direc¢do bicéfala e de mecanismos de
controlo interno adequados.

Por forga do principio da supervisdo pelo Estado-Membro
de origem, as sociedades gestoras autorizadas no seu
Estado-Membro de origem deverdo poder prestar os servi-
¢os para os quais obtiverem uma autorizagio em toda a
Comunidade, quer abrindo sucursais, quer ao abrigo da
liberdade de prestacdo de servigos.

No que se refere a gestdo colectiva de carteiras (gestio de
fundos comuns de investimento e de empresas de investi-
mento), a autorizagdo concedida a uma sociedade gestora
no seu Estado-Membro de origem deve permitir-lhe exer-
cer nos Estados-Membros de acolhimento as seguintes acti-
vidades, sem prejuizo do disposto no capitulo XI:
distribuicdo, através do estabelecimento de uma sucursal,
das unidades de participacdo dos fundos comuns de inves-
timento harmonizados geridos por essa empresa no seu
Estado-Membro de origem; distribuicdo, através do estabe-
lecimento de uma sucursal, das ac¢des das sociedades de
investimento harmonizadas por ela geridas; distribui¢do
das unidades de participacdo dos fundos comuns de inves-
timento harmonizados ou accdes das sociedades de inves-
timento harmonizadas geridos por outras sociedades
gestoras; desempenho de todas as restantes fungdes e tare-
fas inerentes a actividade de gestdo colectiva de carteiras;
gestdo dos activos de empresas de investimento constitui-
das em Estados-Membros que ndo sejam o seu Estado-
-Membro de origem; execugdo, com base num mandato e
em nome de sociedades gestoras constituidas em Estados-
-Membros que ndo sejam o seu Estado-Membro de origem,
das funcdes inerentes a actividade de gestdo colectiva de

(14)

(15)

carteiras. Caso uma sociedade de gestdo distribua as uni-
dades de participa¢do dos seus proprios fundos comuns de
investimento harmonizados ou as ac¢des das suas proprias
sociedades de investimento harmonizadas em Estados-
-Membros de acolhimento sem af estabelecer uma sucur-
sal, s6 deverd ficar sujeita as regras relativas a
comercializagdo transfronteiriga.

No que se refere ao ambito de actividades das sociedades
gestoras e a fim de ter em conta a legislagdo dos Estados-
-Membros e permitir as referidas sociedades realizar eco-
nomias de escala significativas, é conveniente permitir
igualmente a tais sociedades o exercicio da actividade de
gestdo de carteiras de investimento de clientes individuais
(gestdo individual de carteiras), incluindo a gestdo de fun-
dos de pensdes, bem como certas actividades conexas espe-
cificas relacionadas com a actividade principal, sem
prejuizo da respectiva estabilidade. No entanto, deverdo ser
estabelecidas regras especificas para prevenir conflitos de
interesses no caso das sociedades gestoras autorizadas a
exercer actividades de gestdo colectiva e gestdo individual
de carteiras.

A gestdo de carteiras de investimento individuais é um ser-
vico de investimento regulamentado pela Directiva
2004/39/CE. A fim de assegurar um enquadramento regu-
lamentar homogéneo neste dominio, deverdo submeter-se
as sociedades de gestdo cuja autorizagio englobe também
este servico as condicdes de exercicio estabelecidas na refe-
rida directiva.

Em geral, o Estado-Membro de origem deverd poder esta-
belecer regras mais rigorosas do que as previstas na pre-
sente directiva, em especial no que se refere as condi¢des
de autorizagio, aos requisitos prudenciais e as disposi¢des
respeitantes a informacio e ao prospecto.

E conveniente fixar regras que definam as condicdes em
que uma sociedade de gestdo pode delegar em terceiros
actividades e fungdes especificas com base em mandatos, a
fim de aumentar a eficcia da sua gestdo. Para garantir a
correcta aplicacdo do principio da supervisdo pelo Estado-
-Membro de origem, os Estados-Membros que permitam
essa delegacdo deverdo assegurar que as sociedades gesto-
ras a que concedam a referida autoriza¢do ndo deleguem
num ou mais terceiros a totalidade das suas funcdes,
convertendo-se numa entidade destituida de objecto, e que
a existéncia do mandato ndo obste a efectiva supervisio da
sociedade gestora. Todavia, estas delegacdes de fungdes em
nada afectam a responsabilidade da sociedade gestora e do
depositdrio perante os participantes e as autoridades
competentes.

A fim de assegurar a igualdade de tratamento e uma super-
visdo adequada a longo prazo, a Comissio deverd poder
avaliar da possibilidade de harmonizar os mecanismos de
delegagio a nivel comunitario.
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(18) O principio da supervisdo pelo Estado-Membro de origem (21)  As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
exige que as autoridades competentes ndo concedam a do OICVM deverio ser competentes para a supervisio do
autorizagdo, ou a revoguem, caso factores como o con- cumprimento das regras relativas a constitui¢do e ao fun-
tetido do programa de actividades, a distribui¢do geogra- cionamento do OICVM, que deverdo reger-se pela legisla-
fica ou as actividades efectivamente exercidas indiciem ¢do do Estado-Membro de origem deste. Para este efeito, as
claramente que a sociedade gestora optou pelo ordena- autoridades competentes do Estado-Membro de origem da
mento juridico de um Estado-Membro no intuito de se sociedade gestora deverdo poder obter informacdes direc-
subtrair a disposi¢des mais rigorosas vigentes noutro tamente da sociedade gestora. Em especial, as autoridades
Estado-Membro em cujo territério exerce ou se propde competentes do Estado-Membro de acolhimento da socie-
exercer a maior parte das suas actividades. Para efeitos da dade gestora podem exigir as sociedades gestoras que lhes
presente directiva, as sociedades gestoras deverdo ser auto- fornecam informagdes sobre as transac¢des relacionadas
rizadas no Estado-Membro em que tém a sua sede estatu- com os investimentos do OICVM autorizado nesse Estado-
tiria. De acordo com o principio da supervisdo pelo -Membro, nomeadamente as informacdes constantes de
Estado-Membro de origem, s6 as autoridades competentes livros e registos das contas relativas a essas transac¢des e
do Estado-Membro de origem da sociedade gestora podem fundos. A fim de sanar qualquer infracgdo as regras sob a
ser consideradas competentes para a supervisio da organi- sua responsabilidade, as autoridades competentes dos
zagdo da sociedade gestora, nomeadamente de todos os Estados-Membros de acolhimento da sociedade gestora
processos e recursos necessarios para o desempenho das deverdo poder contar com a cooperacdo das autoridades
funcdes de administracdo referidas no anexo II, organiza- competentes do Estado-Membro de origem desta e, se
cdo essa que deve estar sujeita a legislacio do Estado- necessario, devem poder tomar medidas directamente con-
-Membro de origem dessa mesma sociedade. tra a sociedade gestora.

(22) O Estado-Membro de origem do OICVM devera poder pre-

ver regras sobre o contetido do registo de participantes do

(19) Caso o OICVM seja gerido por uma sociedade gestora OICVM. A organizagio da manutengio e localizagdo desse

autorizada num Estado-Membro diverso do Estado- registo deverd, no entanto, continuar a fazer parte das dis-

-Membro de origem do OICVM, essa sociedade gestora posicdes organizativas da sociedade gestora.

deverd aprovar e estabelecer procedimentos e regras ade-

quados para o tratamento das queixas dos investidores,

nomeadamente através da inclusdo de cldusulas adequadas

em acordos de distribui¢do ou através de um endereco no (23) O Estado-Membro de origem do OICVM deverd dotar-se

Estado-Membro de origem do OICVM, que ndo deverd pre- dos meios necessdrios para sanar todas as infrac¢des as

cisar de ser um endereco da propria sociedade gestora. regras do OICVM. Para o efeito, as autoridades competen-

Além disso, a sociedade gestora deverd estabelecer proce- tes do Estado-Membro de origem do OICVM deverdo

dimentos e regras adequados para disponibilizar informa- poder tomar medidas preventivas e aplicar sancdes contra

¢des a pedido do ptiblico ou das autoridades competentes a sociedade gestora. Em tltima instincia, as autoridades

do Estado-Membro de origem do OICVM, através, por competentes do Estado-Membro de origem do OICVM

exemplo, da designagdo de uma pessoa a contactar de entre deverdo ter a possibilidade de exigir que a sociedade ges-

os empregados da sociedade gestora para tratar dos pedi- tora cesse a gestao do OICVM. Os Estados-Membros deve-

dos de informacdo. Contudo, essa sociedade gestora nio rdo aprovar as disposi¢des necessdrias para assegurar uma

deverd ser obrigada pela legislacdo do Estado-Membro de gestdo ou liquidagdo ordenada do OICVM nestes casos.

origem do OICVM a ter um representante local nesse

Estado-Membro para o cumprimento destas obrigagdes.

(24)  Para evitar a arbitragem de supervisdo e promover a con-
fianca na eficdcia da supervisdo exercida pelas autoridades
competentes do Estado-Membro de origem, a autorizagio
deverd ser recusada caso 0 OICVM seja impedido de comer-

(20)  As autoridades competentes que autorizem OICVM deve- cializar as suas unidades de participagdo no seu Estado-
rdo ter em conta o regulamento de gestdo do fundo comum -Membro de origem. Uma vez autorizado, o OICVM deverd
ou os documentos constitutivos da sociedade de investi- poder escolher livremente os Estados-Membros em que as
mento, a escolha do depositdrio e a capacidade da socie- suas unidades de participagdo serdo comercializadas, nos
dade gestora para gerir o OICVM. Se a sociedade gestora termos da presente directiva.
estiver estabelecida noutro Estado-Membro, as autoridades
competentes deverdo poder dispor de uma certiddo, emi-
tida pelas autoridades competentes do Estado-Membro de
origem da sociedade gestora, relativa ao tipo de OICVM (25)  Para salvaguardar os interesses dos accionistas e garantir a

que a sociedade gestora estd autorizada a gerir. A autori-
zagio de um OICVM também ndo deverd ser condicionada
a requisitos suplementares relativos ao capital da sociedade
gestora, a localizacdo da sede estatutdria da sociedade ges-
tora no Estado-Membro de origem do OICVM nem a loca-
lizagdo de quaisquer actividades da sociedade gestora no
Estado-Membro de origem do OICVM.

igualdade de condi¢des de mercado para os organismos de
investimento colectivo harmonizados, é necessirio que as
sociedades de investimento possuam um capital inicial. No
entanto, nas sociedades de investimento que tenham desig-
nado uma sociedade gestora a cobertura serd assegurada
através do montante adicional de fundos préprios desta
ultima.
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(26)

(28)

(29)

Caso existam regras aplicdveis em matéria de gestdo e dele-
gacdo de fungdes e essa delegacdo por parte das socieda-
des gestoras seja autorizada nos termos da lei do seu
Estado-Membro de origem, as empresas de investimento
autorizadas deverdo cumprir essas regras, com as necessa-
rias adaptagdes, quer directamente, caso ndo tenham desig-
nado uma sociedade gestora autorizada ao abrigo da
presente directiva, quer indirectamente, caso o tenham
feito.

A despeito da necessidade de consolidagio entre OICVM,
as fusdes de OICVM confrontam-se com numerosas difi-
culdades legais e administrativas na Comunidade. E, pois,
necessario, a fim de melhorar o funcionamento do mer-
cado interno, estabelecer disposi¢des comunitrias que
facilitem as fusdes de OICVM (e dos respectivos comparti-
mentos de investimento). Embora alguns Estados-
-Membros possam autorizar apenas fundos contratuais, as
fusdes transfronteiricas entre todos os tipos de OICVM
(fundos contratuais, fundos constituidos sob a forma soci-
etdria e fundos comuns de investimento) deverdo ser auto-
rizadas e reconhecidas por cada Estado-Membro, sem
necessidade de os Estados-Membros preverem novas for-
mas juridicas de OICVM nas suas legisla¢des nacionais.

A presente directiva abrange as técnicas de fusdo mais fre-
quentes nos Estados-Membros. Este facto ndo implica que
todos os Estados-Membros devam prever as trés técnicas
na sua legislacio nacional, mas simplesmente que cada
Estado-Membro deve reconhecer as transferéncias de acti-
vos resultantes dessas técnicas de fusdo. A presente direc-
tiva ndo impede os OICVM de utilizarem outras técnicas
exclusivamente no plano nacional, em situagdes em que
nenhum dos OICVM afectados pela fusdo tenha sido noti-
ficado para a comercializagdo transfronteirica das suas uni-
dades de participacdo. Estas fusdes ficardo sujeitas as
disposigdes aplicaveis da legislagio nacional. As regras
nacionais em matéria de quérum ndo deverdo distinguir
entre fusdes nacionais e transfronteiricas nem ser mais
rigorosas do que as aplicaveis as fusdes de empresas.

A fim de salvaguardar os interesses dos investidores, os
Estados-Membros deverdo exigir que as fusdes de OICVM
projectadas, tanto nacionais como transfronteirigas, sejam
sujeitas a autorizagdo das suas autoridades competentes.
Para fusdes transfronteirigas, as autoridades competentes
do OICVM incorporado sdo competentes para autorizar a
fusdo, a fim de garantir que os interesses dos participantes
que mudam efectivamente de OICVM sejam devidamente
protegidos. Se a fusdo implicar mais do que um OICVM
incorporado e se os OICVM em causa estiverem domicili-
ados em diferentes Estados-Membros, as autoridades com-
petentes do Estado-Membro de origem de cada OICVM
incorporado devem autorizar a fusdo, em estreita coope-
ragdo entre si, inclusive através de uma partilha de infor-
magdes adequada. Uma vez que é também necessario
salvaguardar adequadamente os interesses dos participan-
tes do OICVM incorporante, deverdo os referidos interes-
ses ser tidos em conta pelas autoridades competentes do
Estado-Membro de origem deste dltimo.

(30)

(31)

(32)

(33)

Além disso, tanto os participantes do OICVM incorporado
como os do OICVM incorporante deverdo ter o direito de
pedir o resgate ou o reembolso das respectivas unidades de
participagdo ou, caso seja possivel, a sua conversdo em uni-
dades de participacdo de outro OICVM com uma politica
de investimento semelhante e gerido pela mesma socie-
dade gestora ou por outra sociedade a que a sociedade ges-
tora esteja ligada. Este direito ndo deverd ser sujeito a
quaisquer encargos suplementares, salvo as comissdes
habitualmente cobradas pelo respectivo OICVM para
cobrir os custos de desinvestimento em qualquer situagdo
e anunciadas nos prospectos dos OICVM incorporado e
incorporante.

Deverd igualmente ser garantido um controlo, a cargo de
terceiros, relativamente as fusdes. Os depositérios de cada
OICVM implicado na fusdo deverdo verificar a conformi-
dade do projecto comum da fusdo com as disposi¢des rele-
vantes da presente directiva e com as normas do
regulamento de gestio do OICVM. Um depositirio ou
auditor independente deverd elaborar um relatério, por
conta de todos os OICVM implicados na fusdo, que valide
os métodos de avaliagdo dos activos e dos passivos desses
OICVM e 0 método de célculo dos termos de troca estabe-
lecido no projecto comum da fusdo, bem como a relagdo
de troca efectiva e, se for caso disso, o pagamento em
numerdrio por unidade de participacdo. A fim de limitar os
custos relacionados com fusdes transfronteiricas, deverd
ser possivel elaborar um relatério tinico para todos os
OICVM implicados, devendo o auditor do OICVM incor-
porado efou do OICVM incorporante ser autorizado a
fazé-lo. Por motivos de proteccio dos investidores, os par-
ticipantes deverdo poder obter gratuitamente, a seu pedido,
copia do referido relatério.

E especialmente importante que os participantes recebam
informagdo adequada sobre a fusio projectada e que os
seus direitos sejam suficientemente protegidos. Embora os
interesses dos participantes do OICVM incorporado sejam
os mais directamente afectados pela fusdo, os interesses
dos participantes do OICVM incorporante deverdo tam-
bém ser salvaguardados.

As disposicoes da presente directiva relativas a fusdes sio
aplicaveis sem prejuizo da legislagdo relativa ao controlo
das concentragdes entre empresas, nomeadamente o Regu-
lamento (CE) n.° 139/2004 do Conselho, de 20 de Janeiro
de 2004, relativo ao controlo das concentracdes entre
empresas (0 regulamento  das  concentracdes
comunitdrias) (1).

A livre comercializagdo das unidades de participagdo dos
OICVM autorizados a colocar até 100 % dos seus activos
em valores mobilidrios emitidos por um mesmo emitente
(o Estado, autoridades locais, etc.) ndo dever ter por efeito
perturbar, directa ou indirectamente, o funcionamento
do mercado de capitais ou o financiamento dos
Estados-Membros.

(1) JOL 24 de 29.1.2004, p. 1.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:024:0001:0001:PT:PDF
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(35) A defini¢do de valores mobilidrios constante da presente valores mobilidrios, instrumentos do mercado monetdrio

(36)

(40)

(41)

directiva é vdlida unicamente para efeitos desta e, por con-
seguinte, em nada afecta as vdrias defini¢des utilizadas nas
legislagdes nacionais para outros efeitos, designadamente
fiscais. Assim sendo, ndo estdo abrangidos por esta defini-
¢do as acgdes e outros titulos equivalentes a ac¢des emiti-
dos por organismos, tais como as «Building Societies» ¢ as
ndustrial and Provident Societies», cuja propriedade nio
pode na prética ser transferida salvo em caso de resgate
pela entidade emitente.

Os instrumentos do mercado monetdrio abrangem os ins-
trumentos transacciondveis que normalmente nio sio
negociados em mercados regulamentados, antes no mer-
cado monetdrio, como por exemplo bilhetes do Tesouro e
titulos emitidos por entidades publicas locais, certificados
de depbsito, papéis comerciais, titulos de médio prazo
(«medium term notes») negocidveis e aceites bancarios.

O conceito de mercado regulamentado utilizado na
presente directiva corresponde ao  previsto na
Directiva 2004/39/CE.

Deverd permitir-se aos OICVM que invistam os seus acti-
vos em unidades de participacdo de OICVM e outros orga-
nismos de investimento colectivo de tipo aberto que
investem igualmente em activos financeiros liquidos men-
cionados na presente directiva e que operam com base no
principio da reparti¢do de riscos. E necessirio que 0s
OICVM ou outros organismos de investimento colectivo
em que os OICVM invistam sejam sujeitos a uma supervi-
sdo eficaz.

Deverd facilitar-se o desenvolvimento de oportunidades de
investimento dos OICVM noutros OICVM e organismos de
investimento colectivo. Assim sendo, ¢é essencial assegurar
que esse tipo de investimento ndo diminua o nivel de pro-
tecgdo dos investidores. Dadas as possibilidades acrescidas
de os OICVM investirem em unidades de participagio de
outros OICVM e organismos de investimento colectivo, ¢
necessario estabelecer certas regras relativas a limites quan-
titativos, prestagdo de informagdes e prevencio de fendme-
nos de «cascatar.

Para ter em conta a evolugdo do mercado e a conclusdo da
Unido Econémica e Monetdaria, deverd permitir-se que os
OICVM invistam em depdésitos bancdrios. Para assegurar
uma adequada liquidez dos investimentos em depésitos,
estes deverdo ser reembolsdveis a ordem ou poder ser reti-
rados. Caso tais depdsitos sejam constituidos junto de uma
institui¢do de crédito situada num pais terceiro, essa insti-
tui¢do de crédito deverd estar sujeita a normas prudenciais
equivalentes as previstas na legislagdo comunitaria.

Para além do caso em que os OICVM invistam em depési-
tos bancarios de acordo com o regulamento de gestio do
seu fundo ou com os seus documentos constitutivos,
deverd ser possivel autorizar todos os OICVM a deterem
activos liquidos, tais como depésitos bancarios a ordem, a
titulo acessorio. A detencdo de tais activos liquidos a titulo
acessorio pode justificar-se, nomeadamente, para cobrir
pagamentos correntes ou imprevistos, em caso de realiza-
¢do de vendas, pelo periodo necessdrio para reinvestir em

(42)

(43)

(46)

ou outros activos financeiros previstos na presente direc-
tiva, ou pelo periodo estritamente necessdrio, quando,
devido a condicdes de mercado desfavordveis, o investi-
mento em valores mobilidrios, instrumentos do mercado
monetdrio ou outros activos financeiros deva ser suspenso.

Por razdes prudenciais, os OICVM deverdo evitar uma con-
centragdo excessiva em investimentos que os exponham a
um risco de contraparte sobre uma mesma entidade ou
sobre entidades pertencentes a um mesmo grupo.

Os OICVM deverdo ser expressamente autorizados a inves-
tir em instrumentos financeiros derivados, no ambito da
sua politica global de investimento ou para efeitos de
cobertura de riscos, a fim de alcancarem um objectivo
financeiro predeterminado ou o perfil de risco indicado no
prospecto. Para assegurar a proteccdo dos investidores, é
necessario impor limites maximos de exposi¢do potencial
ao risco em relagdo a instrumentos derivados, por forma a
que tal risco ndo exceda o valor liquido total da carteira do
OICVM. A fim de assegurar um conhecimento constante
dos riscos e compromissos decorrentes das transacgdes de
instrumentos derivados e verificar o respeito dos limites de
investimento, tais riscos e compromissos deverido ser ava-
liados e controlados de forma continua. Por dltimo, para
assegurar a protec¢do dos investidores por meio de uma
informagdo adequada, os OICVM deverdo divulgar as estra-
tégias, técnicas e limites de investimento a que obedecem
as suas operacdes em instrumentos derivados.

Sdo necessarias medidas destinadas a eliminar um eventual
desalinhamento de interesses no caso de produtos em que
o risco de crédito é transferido através de titularizacdes,
como previsto no que diz respeito a Directiva 2006/48/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho
de 2006, relativa ao acesso a actividade das institui¢des de
crédito e ao seu exercicio (1), e a Directiva 2006/49/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho
de 2006, relativa a adequagio dos fundos proprios das
empresas de investimento e das institui¢des de crédito (2),
para se ser consistente e coerente em toda a regulamenta-
¢do do sector financeiro aplicavel.

No que diz respeito aos instrumentos derivados do mer-
cado de balcdo, deverdo ser definidos requisitos no que diz
respeito a elegibilidade das contrapartes e dos instrumen-
tos, a liquidez e a avaliagdo continua da respectiva posicio.
Esses requisitos destinam-se a assegurar um nivel adequado
de protec¢do dos investidores, préximo do proporcionado
pelos instrumentos derivados negociados em mercados
regulamentados.

As operagdes com instrumentos derivados nunca deverdo
ser utilizadas para contornar os principios e disposi¢des
estabelecidos na presente directiva. No que diz respeito aos
instrumentos derivados do mercado de balcdo, deverdo
aplicar-se requisitos adicionais de reparti¢do de riscos as
exposi¢des a uma so contraparte ou grupo de contrapartes.

(") JOL 177 de 30.6.2006, p. 1.

() JOL 177 de 30.6.2006, p. 201.
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(47)  Algumas técnicas de gestdo de carteira dos organismos de a totalidade ou a quase totalidade dos seus activos na car-

(48)

(49)

investimento colectivo que investem principalmente em
acgdes ou titulos de divida baseiam-se na reprodugio de
indices de acgdes ou indices de titulos de divida. E desejd-
vel autorizar os OICVM a reproduzirem indices de ac¢des
ou de titulos de divida estabelecidos e reconhecidos. Assim,
poderd ser necessdrio introduzir regras de reparti¢do de ris-
cos mais flexiveis para os OICVM que invistam em ac¢des
ou titulos de divida para este efeito.

Os organismos de investimento colectivo abrangidos pela
presente directiva ndo deverdo ser utilizados para fins dife-
rentes do investimento colectivo dos fundos obtidos junto
do publico de acordo com as regras estabelecidas na pre-
sente directiva. Nos casos identificados na presente direc-
tiva, os OICVM s6 podem ter filiais na medida do
necessdrio para o exercicio eficaz e por conta propria de
certas actividades, igualmente definidas na presente direc-
tiva. E necessario assegurar uma supervisio eficaz dos
OICVM. Consequentemente, o estabelecimento de uma
filial de um OICVM num pais terceiro deverd ser autori-
zado unicamente nos casos identificados na presente direc-
tiva e nas condi¢des nela estabelecidas. A obrigacio
genérica de agir unicamente no interesse dos participantes
e, em especial, o objectivo de melhorar a relagdo custo-
-eficiéncia ndo poderdo constituir uma justificacio para
que um OICVM tome medidas susceptiveis de impedir as
autoridades competentes de exercerem de forma eficaz as
suas fungdes de supervisdo.

A versdo original da Directiva 85/611/CEE continha uma
derrogacdo a restri¢do da percentagem de activos que cada
OICVM pode investir em valores mobilidrios emitidos por
um mesmo emitente, aplicivel em caso de obrigagdes emi-
tidas ou garantidas por um Estado-Membro. A referida der-
rogacdo autorizou os OICVM a investir, nomeadamente,
até 35 % dos seus activos em tais obrigagdes. Justifica-se
uma derrogagdo semelhante, mas de alcance mais limitado,
no que respeita as obrigagdes do sector privado que,
mesmo na falta de garantia do Estado, ofere¢am garantias
especiais ao investidor por forca das regulamentacdes espe-
cificas que lhes sdo aplicdveis. Deverd portanto alargar-se
essa derrogacdo ao conjunto das obrigagdes do sector pri-
vado que satisfagam critérios fixados conjuntamente, dei-
xando aos Estados-Membros a tarefa de estabelecer a lista
das obrigacdes para as quais tenham a intengdo, se for caso
disso, de conceder tal derrogacio.

Diversos Estados-Membros aprovaram disposicdes que
autorizam os organismos de investimento colectivo ndo
coordenados a agruparem os seus activos num assim cha-
mado fundo principal (master fund). A fim de permitir aos
OICVM a utilizacdo destas estruturas, é necessario que os
OICVM de alimentacdo que desejem agrupar os seus acti-
vos num «OICVM principal» (master) sejam isentos da proi-
bicdo de investirem mais de 10 % dos seus activos, ou, se
for caso disso, mais de 20 % dos seus activos num Gnico
organismo de investimento colectivo. Essa isencdo
justifica-se pelo facto de o OICVM de alimentagdo investir

(1)

(53)

teira diversificada do OICVM principal, que estd, ele pré-
prio, sujeito as normas de diversificagdo aplicdveis aos
OICVM.

A fim de facilitar o funcionamento eficaz do mercado
interno e assegurar um nivel uniforme de proteccdo dos
investidores em toda a Comunidade, as estruturas de tipo
OICVM principal/OICVM de alimentagdo (master/feeder)
deverdo ser autorizadas tanto nos casos em que o OICVM
de alimentacdo e o OICVM principal estejam estabelecidos
no mesmo Estado-Membro como nos casos em que este-
jam estabelecidos em Estados-Membros diferentes. A fim
de que os investidores possam compreender melhor as
estruturas de tipo OICVM principal/OICVM de alimenta-
¢do e de que as autoridades de regulamentacio as possam
fiscalizar mais facilmente, nomeadamente numa situacdo
transfronteirica, nenhum OICVM de alimentacio deverd
ser autorizado a investir em mais do que um OICVM prin-
cipal. Para assegurar um nivel uniforme de protecgdo dos
investidores em toda a Comunidade o OICVM principal
deverd ser ele proprio um OICVM autorizado. A fim de
evitar encargos administrativos desnecessérios, as disposi-
¢des relativas a notificagdo da comercializagio transfron-
teirica ndo deverdo ser aplicdveis aos OICVM principais
que ndo procedam a recolha de capital junto dos cidaddos
de um Estado-Membro diferente daquele em que se encon-
tram estabelecidos, mas apenas disponham de um ou mais
OICVM de alimentacdo nesse outro Estado-Membro.

A fim de proteger os investidores dos OICVM de alimen-
tagdo, os investimentos destes OICVM no OICVM princi-
pal deverdo ser sujeitos a aprovacio prévia das autoridades
competentes do Estado-Membro de origem do OICVM de
alimentagdo. Apenas devera ser necessaria aprovagdo para
o investimento inicial no OICVM principal que ultrapasse
o limite aplicdvel ao investimento noutro OICVM. A fim de
facilitar o funcionamento eficaz do mercado interno e
garantir o mesmo nivel de protec¢do dos investidores em
toda a Comunidade, as condigdes a preencher, bem como
os documentos e informacdes a fornecer para aprovagio
do investimento do OICVM de alimentagio no OICVM
principal, deverdo ser exaustivos.

A fim de permitir ao OICVM de alimentagdo agir no inte-
resse dos seus participantes e, nomeadamente, dar-lhe a
possibilidade de obter do OICVM principal toda a informa-
¢do e documentos necessarios para o cumprimento das
suas obrigacdes, os OICVM de alimentacdo e principal
deverdo concluir um acordo vinculativo e executério. Se
ambos forem geridos pela mesma sociedade gestora,
porém, deverd bastar que esta defina normas de conduta
interna. Os acordos de troca de informagdes entre os depo-
sitdrios ou os auditores do OICVM de alimentagdo e o
OICVM principal deverdo garantir o fluxo das informagdes
e dos documentos necessarios para que o depositrio ou o
auditor do OICVM de alimenta¢do cumpram as suas obri-
gacdes. A presente directiva deverd garantir que, ao satis-
fazerem esses requisitos, os depositdrios ou auditores nio
violem quaisquer restricdes a divulgagdo de informagdes
ou normas de protecgdo de dados.
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(54)

(57)

A fim de garantir um elevado nivel de protecgdo dos inte-
resses dos investidores do OICVM de alimentagio, o pros-
pecto, as informacdes fundamentais destinadas aos
investidores e as comunicagdes promocionais deverdo ser
adaptados as especificidades das estruturas OICVM
principal/OICVM de alimentagdo. O investimento do
OICVM de alimentagdo no OICVM principal ndo devera
afectar a capacidade do OICVM de alimentagdo para pro-
ceder ele proprio ao resgate ou reembolso de unidades de
participacdo, a pedido dos respectivos participantes, ou
para agir no interesse destes.

Ao abrigo da presente directiva, os participantes deverdo
ser protegidos contra custos adicionais injustificados, por
meio da proibi¢do de que 0 OICVM principal possa cobrar
comissdes de subscricio ou de reembolso aos investimen-
tos do OICVM de alimentacio. Contudo, o OICVM princi-
pal deverd poder cobrar tais comissdes de subscri¢io ou
reembolso a outros investidores.

As normas de conversdo deverdo permitir que um OICVM
existente se converta em OICVM de alimenta¢do. Deverdo,
ao mesmo tempo, proteger suficientemente os participan-
tes. Tendo em conta que uma conversio deste tipo constitui
uma alteracio fundamental da politica de investimentos,
deverd ser exigido ao OICVM de alimentagdo que se con-
verte que preste aos seus participantes informacdo suficiente
para que possam decidir se mantém ou ndo o respectivo
investimento. As autoridades competentes ndo deverdo exi-
gir ao OICVM de alimentacdo que forneca informagdes adi-
cionais ou diferentes das estipuladas na presente directiva.

Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de
origem do OICVM principal sejam informadas de uma irre-
gularidade em relagdo a esse OICVM ou detectem que o
mesmo ndo cumpre o disposto na presente directiva,
podem, se for caso disso, tomar as medidas necessarias
para assegurar que os participantes do OICVM principal
sejam informados do facto.

Os Estados-Membros deverido estabelecer uma distingdo
clara entre as comunicagdes promocionais e a prestacio
obrigatéria de informagdes aos investidores prevista na
presente directiva. A prestagdo obrigatéria de informagdes
aos investidores compreende as informacdes fundamentais
destinadas aos investidores, o prospecto e os relatérios
anuais e semestrais.

As informacdes fundamentais destinadas aos investidores
deverdo ser a estes prestadas sob a forma de um documento
especifico, a titulo gratuito e em tempo util antes da subs-
cricio do OICVM, a fim de os ajudar a tomar decisdes de
investimento com conhecimento de causa. Estas informa-
¢Oes fundamentais destinadas aos investidores deverdo con-
ter unicamente os elementos essenciais para a tomada das
decisdes em questdo. A natureza das informagdes que deve-
rdo ser incluidas nas informagdes fundamentais destinadas
aos investidores devem ser plenamente harmonizadas, de
modo a garantir um grau adequado de proteccio dos inves-
tidores e de comparabilidade. As informacdes fundamentais
destinadas aos investidores deverdo ser apresentadas em for-
mato conciso. Um documento tinico de dimenséo limitada
que apresente as informagdes por uma ordem especificada é
a forma mais adequada de conseguir a clareza e simplicidade
de apresentagdo necessdrias para os investidores nio profis-
sionais, devendo também permitir estabelecer comparagdes
titeis, nomeadamente dos custos e do perfil de risco, relevan-
tes para as decisdes de investimento.

(60)

(62)

(63)

(64)

(65)

As autoridades competentes de cada Estado-Membro
podem disponibilizar ao pablico, numa sec¢io especial do
seu sitio Internet, as informagdes fundamentais destinadas
aos investidores relativas a todos os OICVM autorizados
nesse Estado-Membro.

As informacdes fundamentais destinadas aos investidores
deverdo ser prestadas em relacdo a todos os OICVM. As
sociedades gestoras ou, se for esse o caso, as sociedades de
investimento deverdo prestar as informacdes fundamentais
destinadas aos investidores as entidades competentes, con-
soante o método de distribui¢do utilizado (vendas directas
ou vendas através de intermedidrio). Os intermedidrios
deverdo fornecer aos clientes actuais e potenciais todas as
informagdes fundamentais destinadas aos investidores.

Os OICVM deverdo poder vender as respectivas unidades
de participacdo noutros Estados-Membros, estando sujei-
tos a um procedimento de notificacdo assente numa comu-
nicacdo melhorada entre as autoridades competentes dos
Estados-Membros. Na sequéncia da transmissdo de um
processo completo de notificacdo pelas autoridades com-
petentes do Estado-Membro de origem do OICVM, o
Estado-Membro de acolhimento do OICVM ndo deverd
poder opor-se ao acesso ao seu mercado por parte de um
OICVM estabelecido noutro Estado-Membro ou contestar
a autoriza¢do concedida por esse outro Estado-Membro.

Os OICVM deverdo poder vender as respectivas unidades
de participagdo, desde que tomem as medidas necessdrias
para garantir a existéncia de dispositivos que permitam
efectuar pagamentos aos detentores de unidades de parti-
cipacdo, readquirir ou resgatar unidades de participacdo e
fornecer todas as informagdes que os OICVM sdo obriga-
dos a prestar.

A fim de facilitar a comercializagdo transfronteiri¢a de uni-
dades de participagdo de OICVM, a verificagdo de que as
formas previstas para a comercializagio de unidades de
participagdo do OICVM respeitam as disposicoes legais,
regulamentares e administrativas aplicdveis no Estado-
-Membro de acolhimento do OICVM deverd efectuar-se
depois de o OICVM ter tido acesso ao mercado desse
Estado-Membro. A referida verificagdo poderd abranger a
adequacdo das formas de comercializagdo previstas, em
especial das modalidades de distribuigdo, e a obrigagdo de
as comunicacdes promocionais serem apresentadas de
forma correcta, clara e que ndo induza em erro. A presente
directiva ndo deverd impedir as autoridades competentes
do Estado-Membro de acolhimento de verificarem a con-
formidade dessas comunicagdes (com exclusdo das infor-
magoOes fundamentais destinadas aos investidores, dos
prospectos e dos relatorios anuais e semestrais) com a
legislagdo nacional antes de poderem ser utilizadas pelo
OICVM, mas esse controlo ndo deverd ser discriminatério
nem impedir o acesso ao mercado por parte do OICVM.

Para efeitos de refor¢o da certeza juridica, é necessirio
garantir que os OICVM que comercializem as suas unida-
des de participagdo no plano transfronteirico tenham
acesso facil, mediante suporte informético e numa lingua
usual na esfera financeira internacional, a informagdes
completas relativamente as disposicdes legais, regulamen-
tares ¢ administrativas aplicaveis no Estado-Membro de
acolhimento do OICVM e especificamente relacionadas
com as formas de comercializagdo das respectivas unida-
des de participagdo. A responsabilidade relativa a essa
publicacdo deverd reger-se pela legislacdo nacional.
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(66) A fim de facilitar o acesso dos OICVM aos mercados de (73) O principio da supervisdo pelo Estado-Membro de origem
outros Estados-Membros, deverd ser exigido aos OICVM exige que as autoridades competentes ndo concedam, ou
que traduzam apenas as informag¢des fundamentais desti- retirem, a autoriza¢do nos casos em que, a partir de ele-
nadas aos investidores para a lingua oficial ou uma das lin- mentos como o contetido do plano de actividades, a loca-
guas oficiais do Estado-Membro de acolhimento do lizacdo ou as actividades efectivamente exercidas, se
OICVM, ou para uma lingua aprovada pelas respectivas conclua inequivocamente que o OICVM ou empresa que
autoridades competentes. As mformagoes fundamentais concorre para a sua actividade optou pelo sistema jur{dico
destinadas aos investidores deverdo especificar a lingua ou de um Estado-Membro no intuito de se subtrair a normas
linguas em que outros documentos que contenham infor- mais rigorosas em vigor noutro Estado-Membro em cujo
magdes obrigatdrias se encontram disponiveis. As tradu- territério exerce ou tenciona exercer a maior parte da sua
¢coes sdo efectuadas sob a responsabilidade do OICVM, que actividade.
deverd decidir se é necessdria uma tradugdo simples ou
uma traducio ajuramentada.
(74)  Certos actos, tais como fraudes ou delitos de iniciado, sdo
susceptiveis, mesmo quando abranjam empresas distintas

(67) A fim de facilitar o acesso aos mercados de outros Estados- ge dOICdVM fou empresai ,(11.1(116 gorzicorr.em par:; a sua activi-
-Membros, é importante divulgar as taxas de notificagdo. ade, de afectar a estabilidade do sistema Hinanceiro ou

mesmo a sua integridade.

(68)  Os Estados-Membros deverdo tomar as medidas adminis- (75)  Convém prever a possibilidade de trocas de informacdes
trativas e organizativas necessdrias para permitir a coope- entre as autoridades competentes e as autoridades ou orga-
ragio entre as autoridades nacionais e as autoridades nismos que contribuam, por forga das suas fungdes, para
competentes de outros Estados-Membros, inclusive através o refor¢o da estabilidade do sistema financeiro. Para pre-
de acordos bilaterais ou multilaterais entre essas autorida- servar o caracter confidencial das informacdes transmiti-
des, que podem prever a delegagdo voluntdria de tarefas. das, porém, a lista dos destinatdrios das referidas trocas de

informacdes deverd ser estritamente limitada.

(69)  E necessdrio reforgar a convergéncia dos poderes de que : . o .

o . g ) : (76)  E necessdrio especificar as condi¢bes em que estas trocas de
dispdem as autoridades competentes, a fim de criar condi- . N < .
N : S C . informagdes poderdo ser autorizadas.
¢Oes para a uniformizacdo da aplicacdo da presente direc-
tiva no conjunto dos Estados-Membros. A eficicia da
supervisdo deverd ser garantida por um conjunto minimo . . . . ~
NN (77)  Caso se preveja que s6 podem ser divulgadas informagdes
comum de poderes, coerentes com os conferidos as auto- .
. R C com o acordo expresso das autoridades competentes, estas
ridades competentes pela demais legislacio comunitdria . .
ey . . . podem, se for caso disso, subordinar o seu acordo ao cum-
aplicdvel aos servicos financeiros. Por outro lado, os . L )
N [ primento de condigdes estritas.
Estados-Membros deverdo estabelecer normas em matéria
de sangdes, que podem ser penais ou administrativas, bem
como medidas de cardcter administrativo, aplicdveis em - . . . N
: . I . (78)  Eigualmente conveniente autorizar a troca de informagdes
caso de infraccdo a presente directiva, devendo igualmente .
. .. . . entre, por um lado, as autoridades competentes, os bancos
tomar as medidas necessdrias para garantir a respectiva : ) ~
aplicagio centrais e outros organismos de vocagdo semelhante,
' enquanto autoridades monetdrias, e, por outro lado, se for
caso disso, outras autoridades publicas responsaveis pela
supervisdo de sistemas de pagamento.

(70)  E necessario reforcar as disposicdes relativas a troca de
informagdes entre autoridades nacionais competentes,
bem como ao dever de assisténcia e cooperagio entre elas. (79)  Devera prever-se na presente directiva o mesmo regime de

sigilo profissional e as mesmas possibilidades de troca de
informagdes, quer para as autoridades responséveis pela
. . . . autorizacdo e supervisdo dos OICVM, quer para as empre-
(71)  Para efeitos de prestacdo transfronteirica de servicos, deve- . S S
N qo o . ; sas que contribuem para essa autorizacdo e participagdo,
rdo ser atribuidas competéncias claras as respectivas auto- . . pS
: . . que as previstas para as autoridades responsdveis pela auto-
ridades competentes, a fim de colmatar eventuais lacunas e o L S
r T rizagdo e supervisdo das instituicdes de crédito, das empre-
ou sobreposi¢des nos termos da lei aplicdvel. . .
sas de investimento e das empresas de seguros.
(72)  As disposicdes da presente directiva relativas ao correcto (80) A fim de reforcar a supervisdo prudencial dos OICVM ou

exercicio, pelas autoridades competentes, das respectivas
fungdes de supervisdo incluem a supervisio numa base
consolidada, que deve ser exercida sobre os OICVM ou
empresas que concorrem para a sua actividade caso o
direito comunitdrio preveja esse tipo de supervisdo. Nesse
caso, as autoridades a quem ¢é pedida a autoriza¢do devem
poder identificar as autoridades competentes para a super-
visdo numa base consolidada dos referidos OICVM ou
empresas que concorrem para a sua actividade.

empresas que concorrem para a sua actividade e a protec-
cdo dos respectivos clientes, os auditores deverdo ter a
obrigagdo de informar rapidamente as autoridades compe-
tentes sempre que, nos casos previstos na presente direc-
tiva, tenham conhecimento, no exercicio das suas funcdes,
de factos susceptiveis de afectar gravemente a situagio
financeira ou a organiza¢do administrativa e contabilistica
de um OICVM ou de uma empresa que concorre para a sua
actividade.
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(81) Tendo em conta o objectivo da presente directiva, ¢ dese- (87) No que se refere a estruturas do tipo OICVM
javel que os Estados-Membros determinem que esta obri- principal/OICVM de alimenta¢do, deverd ser atribuida
gacdo exista sempre que tais factos sejam constatados por competéncia a Comissdo para aprovar medidas destinadas
um auditor no exercicio das suas fun¢des numa empresa a especificar o contetido do acordo a celebrar entre OICVM
que tenha relacdes estreitas com um OICVM ou numa principal e OICVM de alimentagdo ou das normas internas
empresa que concorra para a sua actividade. de conducdo da actividade, bem como o conteddo dos
acordos de troca de informagdes entre os respectivos depo-
sitdrios e auditores, a definir as medidas adequadas para
(82) A obrigacdo, imposta aos auditores, de comunicar as auto- c,oo.rdenar 0 momento d.O CEEICUIQ do valpr patrimonial
ridades competentes, se for caso disso, determinados fac- hqu1do~ e arespectiva pubhcagag afim de evitar a sua detef_
tos ou decisdes relativos a um OICVM ou a uma empresa minagao pelo .me'rcado, a defn.nr as consequencias da'fusao
que concorre para a sua actividade constatados no exerci- do OICVM principal na autorizagao do OICVM de alimen-
cio das suas funcdes numa empresa que ndo seja um tagdo, o tipo de irregularidades provenientes do OICVM
OICVM nem uma empresa que concorre para a actividade prmcxp:ill que devem ser comunicadas a0 OICVM de al%-
de um OICVM, nio altera por si s6 a natureza das suas fun- mentagdo, o formato das informagdes a prestar aos parti-
coes nessa entidade nem a forma como nela devem cipantes no caso de conversio de um OICVM em OICVM
desempenhd-las. de alimentagdo e a forma de prestar tais informagdes, o
processo de avaliagdo e auditoria da transferéncia de acti-
vos de um OICVM de alimentagdo para o OICVM princi-
L ) . pal e o papel do depositirio do OICVM de alimenta¢do
(83) A presente directiva ndo deverd afectar as normas nacio- nesse Processo.
nais em matéria de tributacdo, incluindo as medidas que
possam ser impostas pelos Estados-Membros para assegu-
rar o cumprimento dessas normas de conduta no seu
terrtorio. (88)  No que se refere as disposi¢des em matéria de prestagdo de
informagdes, deverd ser atribuida competéncia 8 Comissdo
para aprovar medidas destinadas a especificar as condi¢es
(84)  As medidas necessdrias a execugdo da presente directiva a cumprir quando o prospecto é entregue num suporte
deverdo ser aprovadas nos termos da Decisio duradouro que ndo seja o papel ou através de um sitio web
1999/468/CE do Conselho, de 28 de Junho de 1999, que que ndo seja um suporte duradouro, o contetido porme-
fixa as regras de exercicio das competéncias de execucio norizado e exaustivo, a forma e a apresentagdo das infor-
atribuidas a Comissio (1). macdes fundamentais destinadas aos investidores,
tomando em consideracio a natureza diversa ou os com-
ponentes distintos dos OICVM em causa, bem como as
(85)  Em especial, deverd ser atribuida competéncia a Comissdo condicdes especificas para a prestacdo das informagdes
para aprovar as medidas de execucdo da presente directiva fundamentais destinadas aos investidores num suporte
adiante indicadas. No que se refere as sociedades gestoras, duradouro que ndo seja o papel e através de um sitio web
deverd ser atribuida competéncia a Comissdo para aprovar que ndo seja um suporte duradouro.
medidas destinadas a especificar os pormenores em maté-
ria de requisitos organizativos, gestdo de riscos, conflitos
de interesses e normas de conduta. No que se refere aos . ) )
depositdrios, deverd ser atribuida competéncia a Comissio (89)  No que se refere a notificagdo, deverd ser atribuida compe-
para aprovar medidas destinadas a especificar as medidas a téncia a Comissdo para aprovar medidgs d?stinadas a espe-
tomar pelos depositarios para cumprirem os seus deveres c1f1§a,r o'émblto dgs informagdes rglatlvas as normas locais
relativos a OICVM geridos por sociedades gestoras em aplicdveis, a publicar pglas autoridades competentes do
Estado-Membro diverso do Estado-Membro de origem do Estado-Membro de acolhimento, e os pormenores técnicos
OICVM, bem como os elementos do acordo entre o depo- relativos ao acesso das auto\ridades competentes do Estado-
sitdrio e a sociedade gestora. Estas medidas de execugdo -Membro de acqlhlmento a documentagio armazenada e
devem facilitar uma aplicacio uniforme das obrigages das actualizada relativa aos OICVM.
sociedades gestoras e dos depositdrios, mas ndo devem
representar uma condigdo prévia do exercicio, pelas soci-
edades gestoras, do direito de exercerem em toda a Comu- ) ) o N o
nidade a actividade para a qual foram autorizadas no seu (90)  Deverd também ser atrlbqlda competéncia a Comissio,
Estado-Membro de origem, quer através do estabeleci- nom;adam.ente, para clarlflcar defl.r1190~es e harmonizar a
mento de sucursais quer ao abrigo da liberdade de presta- terminologia e a formulagdo fias definicdes, de acordo com
cdo de servicos, incluindo a gestio de OICVM noutro os actos subsequentes relativos aos OICVM e questdes
Estado-Membro. conexas.
(86)  No que se refere a fusdes, deverd ser atribuida competéncia (1)  Atendendo a que tém alcance geral ¢ se destinam a alterar

a Comissdo para aprovar medidas destinadas a especificar
em pormenor o contetido e o formato das informagdes a
prestar aos participantes e as formas de o fazer.

() JO L 184 de 17.7.1999, p. 23.

elementos ndo essenciais da presente directiva,
completando-a mediante o aditamento de novos elemen-
tos ndo essenciais, essas medidas devem ser aprovadas pelo
procedimento de regulamenta¢do com controlo previsto
no artigo 5.°A da Decisdo 1999/468/CE.
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Atendendo a que os objectivos da presente directiva ndo
podem ser suficientemente realizados pelos Estados-
-Membros, na medida em que implicam a adopcédo de nor-
mas com caracteristicas comuns apliciveis no plano
comunitério, e podem, pois, devido a escala e aos efeitos
daquelas normas, ser mais bem alcancados ao nivel comu-
nitdrio, a Comunidade pode tomar medidas em conformi-
dade com o principio de subsidiariedade consagrado no
artigo 5.° do Tratado. Em conformidade com o principio
de proporcionalidade consagrado no mesmo artigo, a pre-
sente directiva ndo excede o necessario para atingir aque-
les objectivos.

A obrigagdo de transpor a presente directiva para o direito
nacional deverd limitar-se as disposi¢des que representem
alteragdes de fundo relativamente a directiva que reformu-
lam. A obrigacdo de transpor as disposi¢des inalteradas
resulta das directivas precedentes.

(94)

(95)

A presente directiva ndo devera prejudicar as obrigagdes
dos Estados-Membros relativas aos prazos de transposicio
para o direito nacional e de aplicacdo das directivas, indi-
cados na parte B do anexo IIL

De acordo com o ponto 34 do Acordo Interinstitucional
«Legislar Melhor» (1), os Estados-Membros sdo encorajados
a elaborar, para si proprios e no interesse da Comunidade,
as suas proprias tabelas, que ilustrem, na medida do pos-
sivel, a concordéncia entre a presente directiva e as medi-
das de transposi¢do, e a publicé-las,

APROVARAM A PRESENTE DIRECTIVA:

() JO C 321 de 31.12.2003, p. 1.
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CAPITULO 1

OBJECTO, AMBITO DE APLICACAO E DEFINICOES

Artigo 1.°

1. A presente directiva aplica-se aos organismos de investi-
mento colectivo em valores mobilidrios (OICVM) estabelecidos no
territorio dos Estados-Membros.

2. Para efeitos do disposto na presente directiva, e sem preju-
izo do artigo 3.°, entendem-se por «OICVM» os organismos:

a) Cujo objecto exclusivo € o investimento colectivo dos capi-
tais obtidos junto do puablico em valores mobilidrios ou nou-
tros activos financeiros liquidos referidos no n.° 1 do
artigo 50.° e cujo funcionamento seja sujeito ao principio da
reparticdo de riscos; e

b) Cujas unidades de participagdo sejam, a pedido dos seus
detentores, readquiridas ou reembolsadas, directa ou indirec-
tamente, a cargo dos activos destes organismos. £ equiparado
a estas reaquisicdes ou reembolsos o facto de um OICVM agir
de modo a que o valor das suas unidades de participacdo na
bolsa nio se afaste sensivelmente do seu valor patrimonial
liquido.

Os Estados-Membros podem autorizar que os OICVM sejam cons-
tituidos por varios compartimentos de investimento.

COMITE EUROPEU DOS VALORES MOBILIARIOS

Artigos 91.°a 96.°

DISPOSICOES RELATIVAS AS AUTORIDADES ENCARREGA-
DAS DA AUTORIZACAO E DA SUPERVISAO

Artigos 97.°a 110.°

Artigos 111.°e 112.°

DISPOSICOES DERROGATORIAS, TRANSITORIAS E FINAIS

Artigos 113.°e 114.°

Artigos 115.°a 119.°

Fungdes incluidas na actividade de gestdo colectiva de carteiras

Directiva revogada com a lista das respectivas alteragdes

Lista dos prazos de transposicdo para o direito nacional e de apli-

3. Os organismos a que se refere o n.° 2 podem, por forga da
respectiva lei nacional, assumir a forma contratual (fundos
comuns de investimento geridos por uma sociedade gestora) ou
de trust (unit trust) ou a forma estatutdria (sociedade de
investimento).

Para efeitos da presente directiva:

a) A expressio «fundos comuns de investimento» abrange igual-
mente 0Os unit trusts;

b) As«unidades de participacdo» dos OICVM abrangem também
as respectivas acgoes.

\

4. Nio estdo sujeitas a presente directiva as sociedades de
investimento cujos activos sejam investidos, por intermédio de
sociedades filiais, principalmente em bens que ndo sejam valores
mobilidrios.

5. Os Estados-Membros proibem os OICVM sujeitos a presente
directiva de se transformarem em organismos de investimento
colectivo ndo sujeitos a presente directiva.

6.  Sem prejuizo das disposi¢des de direito comunitario relati-
vas a circulagdo de capitais, dos artigos 91.° e 92.° e do segundo
pardgrafo do n.° 1 do artigo 108.°, os Estados-Membros ndo
podem sujeitar os OICVM estabelecidos noutro Estado-Membro,
nem as unidades de participacdo emitidas por esses OICVM, a
qualquer outra disposi¢do no dominio regulado pela presente
directiva, caso esses OICVM comercializem as suas unidades de
participagdo no territério desse Estado-Membro.
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7. Sem prejuizo do disposto no presente capitulo os Estados- j)  «Participacdo qualificada», qualquer participagdo directa ou

-Membros podem sujeitar os OICVM estabelecidos no seu terri-
tério a requisitos mais rigorosos ou adicionais aos estabelecidos
na presente directiva, desde que sejam de aplicacdo geral e ndo
sejam contrdrios a presente directiva.

1.

Artigo 2.°
Para efeitos da presente directiva, entende-se por:

«Depositdrio», qualquer instituicdo a que sejam impostos os
deveres estabelecidos nos artigos 22.° e 32.° e sujeita as res-
tantes disposi¢des previstas no capitulo IV e na sec¢do 3 do
capitulo V;

«Sociedade gestora», qualquer sociedade cuja actividade habi-
tual consista na gestio de OICVM sob a forma de fundo
comum de investimento ou de sociedade de investimento
(gestdo colectiva de carteiras de OICVM);

«Estado-Membro de origem da sociedade gestora», o Estado-
-Membro em que a sociedade gestora tem a sua sede
estatutdria;

«Estado-Membro de acolhimento da sociedade gestora», qual-
quer Estado-Membro diverso do de origem, em cujo territ6-
rio a sociedade gestora possua uma sucursal ou preste
Servicos;

«Estado-Membro de origem do OICVM», o Estado-Membro
no qual o OICVM foi autorizado nos termos do artigo 5.°;

«Estado-Membro de acolhimento do OICVM», qualquer
Estado-Membro, diverso do Estado-Membro de origem do
OICVM, onde sejam comercializadas as unidades de partici-
pagdo do OICVM;

«Sucursal, um local de actividade que constitui uma parte
desprovida de personalidade juridica de uma sociedade ges-
tora e que presta 0s Servi¢os previstos na autorizacao conce-
dida a sociedade gestora;

«Autoridades competentes», as autoridades designadas por
cada Estado-Membro nos termos do artigo 97.°

«Relagdes estreitas», uma situagdo em que duas ou mais pes-
soas singulares ou colectivas se encontram ligadas por uma
das seguintes formas:

i) uma participagio, ou seja, o facto de deter, directamente
ou através de uma relagdo de controlo, 20 % ou mais dos
direitos de voto ou do capital de uma empresa, ou

ii) uma relagdo de controlo, ou seja, a relagdo existente
entre uma empresa-mdae e uma filial, na acep¢do dos arti-
gos 1.° e 2.° da Sétima Directiva 83/349/CEE do Conse-
lho, de 13 de Junho de 1983, baseada no n.° 3, alinea g),
do artigo 54.° do Tratado e relativa as contas consolida-
das (1) e em todos os casos referidos nos n.”* 1 e 2 do
artigo 1.° da mesma directiva, ou uma relacio da mesma
natureza entre qualquer pessoa singular ou colectiva e
uma empresa;

() JOL 193 de 18.7.1983, p. 1.

indirecta numa sociedade gestora que represente pelo menos
10 % do capital ou dos direitos de voto ou que permita exer-
cer uma influéncia significativa na gestio da sociedade ges-
tora em que € detida essa participagdo;

«Capital inicial», os fundos referidos nas alineas a) e b) do
artigo 57.° da Directiva 2006/48/CE;

«Fundos préprios», os fundos préprios referidos na seccdo 1
do capitulo 2 do titulo V da Directiva 2006/48/CE;

«Suporte duradouro», qualquer instrumento que permita ao
investidor armazenar informagdes que lhe sejam dirigidas
pessoalmente, de tal forma que possam ser consultadas pos-
teriormente durante um periodo adequado aos fins a que se
destinam, e que permita uma reproducdo exacta das informa-
¢Oes armazenadas;

«Valores mobilidrios»:

i) as acgdes de sociedades e outros titulos equivalentes a
acgdes de sociedades (cacgdesy),

ii) as obrigagdes e outros titulos representativos de divida
(«titulos de dividay),

i) quaisquer outros valores mobilidrios negocidveis que
confiram o direito de aquisi¢io de valores mobilidrios
mediante subscri¢do ou permuta;

Instrumentos do mercado monetario», os instrumentos tran-
sacciondveis normalmente negociados no mercado monetd-
rio que sejam liquidos e cujo valor possa ser determinado
com exactiddo em qualquer momento;

«Fusdo», uma operacdo mediante a qual:

i) um ou mais OICVM ou compartimentos de investi-
mento destes («<OICVM incorporados») transferem, na
sequéncia e por ocasido da sua dissolucdo sem liquida-
¢do, o conjunto do activo e do passivo que integra o seu
patriménio para outro OICVM jd existente ou para um
compartimento de investimento deste (<OICVM incor-
porante»), mediante atribui¢do aos respectivos partici-
pantes de unidades de participagio do OICVM
incorporante e, se for caso disso, de uma quantia em
dinheiro ndo superior a 10 % do valor patrimonial
liquido dessas unidades de participacio,

ii) dois ou mais OICVM ou compartimentos de investi-
mento destes («<OICVM incorporados») transferem, na
sequéncia e por ocasido da sua dissolugdo sem liquida-
¢do, o conjunto do activo e do passivo que integra o seu
patriménio para outro OICVM por eles formado ou para
um compartimento de investimento deste («OICVM
incorporante»), mediante atribuicdo aos respectivos par-
ticipantes de unidades de participagdo do OICVM incor-
porante e, se for caso disso, de uma quantia em dinheiro
ndo superior a 10 % do valor patrimonial liquido dessas
unidades de participacio,

i) um ou mais OICVM ou compartimentos de investimento
destes (<OICVM incorporados»), que continuam a existir
até a liquidagdo do passivo, transferem o seu activo liquido
para outro compartimento de investimento do mesmo
OICVM, para um OICVM que constituam ou para outro
OICVM j4 existente ou compartimento de investimento
deste (<OICVM incorporante);
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q) «Fusdo transfronteirica»:

i) uma fusdo entre OICVM em que dois deles, pelo menos,
estejam estabelecidos em Estados-Membros diferentes,
ou

i) uma fusdo entre OICVM estabelecidos no mesmo
Estado-Membro e um OICVM recentemente constituido
e estabelecido noutro Estado-Membro;

r) «Fusdo nacional», uma fusdo entre OICVM estabelecidos no
mesmo Estado-Membro em que pelo menos um dos OICVM
tenha sido notificado nos termos do artigo 93.°

2. Para efeitos da alinea b) do n.° 1, a actividade habitual de
uma sociedade gestora inclui as funcdes referidas no anexo II.

3. Para efeitos da alinea g) do n.° 1, todos os estabelecimentos
criados num mesmo Estado-Membro por uma sociedade gestora
com sede estatutdria noutro Estado-Membro sdo considerados
uma tnica sucursal.

4. Para os efeitos da subalinea ii) da alinea i) do n.° 1:

a) Qualquer filial de uma empresa filial é igualmente conside-
rada filial da empresa-mae que se situa no topo da hierarquia
dessas empresas;

b) Uma situacdo em que duas ou mais pessoas singulares ou
colectivas se encontram permanentemente ligadas a uma
mesma pessoa através de uma relagio de controlo é também
considerada como constituindo uma relacdo estreita entre
essas pessoas.

5. Para efeitos da alinea j) do n.° 1, sdo tomados em conside-
ragdo os direitos de voto a que se referem os artigos 9.° e 10.° da
Directiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
15 de Dezembro de 2004, relativa a harmonizagdo dos requisitos
de transparéncia no que se refere as informacdes respeitantes aos
emitentes cujos valores mobilidrios estio admitidos a negociacdo
num mercado regulamentado (1).

6.  Para efeitos da alinea I) do n.° 1, sdo aplicdveis, com as
necessdrias adaptagdes, os artigos 13.° a 16.° da Directiva
2006/49)CE.

7.  Para efeitos da alinea n) do n.° 1, a nogdo de valores mobi-
lidrios ndo engloba as técnicas e instrumentos a que se refere o
artigo 51.°

Artigo 3.°
Naio estdo sujeitos a presente directiva os seguintes organismos:
a) Os organismos de investimento colectivo de tipo fechado;

b) Os organismos de investimento colectivo que recolham capi-
tais sem promover a venda das suas unidades de participa-
¢do junto do publico na Comunidade ou em qualquer parte
dela;

(") JOL 390 de 31.12.2004, p. 38.

¢) Os organismos de investimento colectivo cujas unidades de
participagdo, nos termos do regulamento de gestdo do fundo
ou dos documentos constitutivos da sociedade de investi-
mento, s6 possam ser vendidas ao ptblico em paises
terceiros;

d) As categorias de organismos de investimento colectivo pre-
vistas pela regulamentacio dos Estados-Membros em que
estejam estabelecidos e as quais as regras fixadas no capi-
tulo VII e no artigo 83.° ndo se possam aplicar por forca da
sua politica de investimentos e de contraccdo de
empréstimos.

Artigo 4.°

Para os efeitos da presente directiva, um OICVM ¢ considerado
como estabelecido no seu Estado-Membro de origem.

CAPITULO I

AUTORIZACAO DOS OICVM

Artigo 5.°

1. Os OICVM devem, para exercer a sua actividade, ser auto-
rizados ao abrigo da presente directiva.

Esta autorizagio ¢é valida para todos os Estados-Membros.

2. Osfundos comuns de investimento s sdo autorizados se as
autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem apro-
varem o pedido da sociedade gestora para gerir o fundo comum,
bem como o regulamento de gestdo desse fundo e a escolha do
depositdrio. As sociedades de investimento s6 sdo autorizadas se
as autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem
aprovarem os seus documentos constitutivos, a escolha do depo-
sitdrio e, se for caso disso, o pedido da sociedade gestora desig-
nada para gerir a sociedade de investimento.

3. Sem prejuizo do n.° 2, se um OICVM nio estiver estabele-
cido no Estado-Membro de origem da sociedade gestora, cabe as
autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM decidir sobre o pedido da sociedade gestora para gerir o
OICVM nos termos do artigo 20.°. Ndo deve ser exigido como
condigdo de autoriza¢do que o OICVM seja gerido por uma soci-
edade gestora com sede estatutdria no Estado-Membro de origem
do OICVM ou que a sociedade gestora exer¢a ou delegue quais-
quer actividades no Estado-Membro de origem do OICVM.

4. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
de um OICVM néo devem autorizé-lo caso:

a) Verifiquem que a sociedade de investimento ndo cumpre os
requisitos estabelecidos no capitulo V; ou

b) A sociedade gestora ndo esteja autorizada a gerir OICVM no
seu Estado-Membro de origem.
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Sem prejuizo do disposto no n.° 2 do artigo 29.°, a sociedade ges-
tora ou, se for o caso, a sociedade de investimento é informada,
no prazo de dois meses a contar da data de apresenta¢do do res-
pectivo pedido devidamente instruido, da concessdo ou recusa da
autorizacdo do OICVM.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem de um
OICVM nio devem autorizd-lo caso os dirigentes do depositario
ndo sejam pessoas com idoneidade ou experiéncia comprovadas,
tendo em conta, nomeadamente, o tipo de OICVM a gerir. Para o
efeito, as autoridades competentes devem ser imediatamente noti-
ficadas da identidade dos dirigentes do depositdrio, bem como de
qualquer alteragdo dos mesmos.

Entende-se por «dirigente» qualquer pessoa que, por forca da lei
ou dos documentos constitutivos, represente o depositdrio ou
determine efectivamente a orientagdo das respectivas actividades.

5. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
do OICVM néo devem autorizd-lo caso 0 mesmo esteja legal-
mente impedido (por exemplo, por forca de uma disposigdo do
regulamento de gestdo ou dos documentos constitutivos) de
comercializar as suas unidades de participacdo no seu proprio
Estado-Membro de origem.

6.  Qualquer substituicdo da sociedade gestora ou do depositd-
rio, bem como qualquer alteracdo do regulamento de gestdo do
fundo ou dos documentos constitutivos da sociedade de investi-
mento, estd sujeita & aprovacdo das autoridades competentes do
Estado-Membro de origem do OICVM.

7. OsEstados-Membros asseguram uma disponibilizacio facil,
a distancia ou por via electrénica, de informagdes completas sobre
as disposicdes legais, regulamentares e administrativas relativas a
aplicacdo da presente directiva que digam respeito a constitui¢io
e ao funcionamento dos OICVM. Os Estados-Membros asseguram
que as referidas informagdes se encontrem disponiveis, pelo
menos, numa lingua de utilizacdo corrente na esfera financeira
internacional, de forma clara, ndo ambigua e actualizada.

CAPITULO 1II
OBRIGACOES RELATIVAS AS SOCIEDADES GESTORAS

SECCAO 1

Condigdes de acesso a actividade

Artigo 6.’

1. O acesso a actividade das sociedades gestoras estd sujeito a
concessdo prévia de autorizacdo pelas autoridades competentes
do respectivo Estado-Membro de origem. As autoriza¢des conce-
didas as sociedades gestoras ao abrigo do disposto na presente
directiva sdo validas em todos os Estados-Membros.

2. As actividades das sociedades gestoras devem
circunscrever-se a gestio de OICVM autorizados nos termos da
presente directiva, com excepg¢do da gestdo em paralelo de outros
organismos de investimento colectivo ndo abrangidos pela pre-
sente directiva e em relagdo aos quais a sociedade gestora esteja
sujeita a supervisdo prudencial mas cujas unidades de participa-
¢do ndo possam ser comercializados noutros Estados-Membros
nos termos da presente directiva.

Para efeitos da presente directiva, a actividade de gestdo de OICVM
engloba as fungdes referidas no anexo II.

3. Em derrogagdo do disposto no n.° 2, os Estados-Membros
podem autorizar as sociedades gestoras a prestar, paralelamente a
gestdo de fundos comuns de OICVM, os seguintes servicos:

a) Com base em mandatos conferidos pelos investidores, ges-
tdo discriciondria e individualizada de carteiras de investi-
mento, incluindo as correspondentes a fundos de pensdes,
caso essas carteiras incluam pelo menos um dos instrumen-
tos enumerados na secgdo C do anexo I da Directiva
2004/39/CE;

b) Enquanto servi¢os acessorios:

i)  consultoria em matéria de investimentos relativamente a
um ou mais dos instrumentos enumerados na sec¢do C
do anexo I da Directiva 2004/39/CE,

ii) guarda e administragio de unidades de participagdo de
organismos de investimento colectivo.

As sociedades gestoras ndo sio autorizadas, nos termos da pre-
sente directiva, a prestar exclusivamente os servigos referidos no
presente niimero ou a prestar servi¢os acessorios sem estarem
autorizadas para a prestagdo dos servicos referidos na alinea a) do
primeiro pardgrafo.

4. On.°2doartigo 2.° e os artigos 12.°, 13.° e 19.° da Direc-
tiva 2004/39/CE aplicam-se a prestagdo dos servigos referidos no
n.° 3 do presente artigo por sociedades gestoras.

Artigo 7.°

1. Sem prejuizo de outras condigdes gerais estabelecidas na lei
nacional, as autoridades competentes s6 autorizam uma socie-
dade gestora se:

a) Essasociedade gestora dispuser de um capital inicial minimo
de 125 000 EUR, tendo em conta o seguinte:

i) quando o wvalor das suas carteiras exceder
250 000 000 EUR, a sociedade gestora deve ser obri-
gada a constituir um montante suplementar de fundos
proprios igual a 0,02 % do montante em que o valor das
carteiras da sociedade ~ gestora exceder
250 000 000 EUR; todavia, a soma do capital inicial e
do montante suplementar exigidos ndo pode exceder
10 000 000 EUR;

ii) para efeitos do presente niimero, sdo consideradas car-
teiras da sociedade gestora as seguintes carteiras:

— fundos comuns de investimento geridos pela socie-
dade gestora, incluindo as carteiras em relacdo as
quais tenha delegado as funcdes de gestdo, mas
excluindo as carteiras que gerir por delegacio,
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— sociedades de investimento para as quais a socie-
dade gestora seja a sociedade gestora designada,

— outros organismos de investimento colectivo geri-
dos pela sociedade gestora, incluindo as carteiras
em relagdo as quais tenha delegado as funcdes de
gestdo, mas excluindo as carteiras que gerir por
delegacio,

iii) independentemente do montante destes requisitos, os
fundos préprios da sociedade gestora nunca podem ser
inferiores ao montante prescrito no artigo 21.° da Direc-
tiva 2006/49/CE;

b) A direccio efectiva da sociedade gestora for assegurada por
pessoas com idoneidade e experiéncia comprovadas, nome-
adamente tendo em conta o tipo de OICVM gerido pela soci-
edade gestora; para o efeito, as autoridades competentes
devem ser imediatamente informadas da identidade destas
pessoas e de todas as que lhes vierem a suceder nas suas fun-
¢Oes; a orientagdo da actividade da sociedade gestora deve ser
definida por pelo menos duas pessoas que retinam as condi-
¢Oes acima referidas;

¢) O pedido de autorizagido for acompanhado de um programa
de actividades que descreva, pelo menos, a estrutura organi-
zativa da sociedade gestora;

d) A sociedade gestora tiver a sua administra¢do central e a sua
sede estatutdria no mesmo Estado-Membro.

Para os efeitos da alinea a) do primeiro paragrafo, os Estados-
-Membros podem autorizar as sociedades gestoras a ndo consti-
tuirem até 50 % do montante suplementar de fundos préprios a
que se refere a subalinea i) da alinea a) se beneficiarem de uma
garantia do mesmo montante prestada por uma institui¢io de cré-
dito ou uma empresa de seguros com sede estatutdria num
Estado-Membro, ou num pais terceiro desde que esteja sujeita a
normas prudenciais que as autoridades competentes considerem
equivalentes as previstas na legislagdio comunitaria.

2. Caso existam relagBes estreitas entre a sociedade gestora e
outras pessoas singulares ou colectivas, as autoridades competen-
tes s6 concedem a autorizacio se essas relacdes estreitas ndo com-
prometerem o efectivo exercicio das suas funcdes de supervisio.

As autoridades competentes indeferem também o pedido de auto-
rizagdo caso as disposi¢des legais, regulamentares ou administra-
tivas de um pais terceiro por que se rejam uma ou mais pessoas
singulares ou colectivas com as quais a sociedade gestora man-
tém relacdes estreitas, ou as dificuldades subjacentes a sua aplica-
¢do, comprometam o efectivo exercicio das suas func¢des de
supervisao.

As autoridades competentes exigem as sociedades gestoras que
lhes comuniquem as informagdes necessdrias para se certificarem
permanentemente do cumprimento das condigdes previstas no
presente nimero.

3. As autoridades competentes informam o requerente, no
prazo de seis meses a contar da data de apresentagdo do respec-
tivo pedido devidamente instruido, da concessdo ou recusa da
autorizagdo. A recusa de autorizacio deve ser devidamente
fundamentada.

4. Asociedade gestora pode iniciar a sua actividade assim que
tiver sido concedida a autorizagio.

5. As autoridades competentes s6 podem revogar a autoriza-
¢do concedida a uma sociedade gestora sujeita ao disposto na pre-
sente directiva se essa sociedade:

a) Nio utilizar a autorizacdo no prazo de 12 meses, a ela renun-
ciar expressamente ou tiver cessado, hd pelo menos seis
meses, as actividades reguladas pela presente directiva, a
menos que a legislacio do Estado-Membro em causa preveja
a caducidade da autorizagdo nestas circunstancias;

b) Tiver obtido essa autorizacio recorrendo a falsas declaracdes
ou qualquer outro meio irregular;

¢) Deixar de reunir as condi¢des de concessdo da autorizacdo;

d) Deixar de cumprir o disposto na Directiva 2006/49/CE, se a
autorizagdo abranger também o servio de gestdo discricio-
ndria de carteiras referido na alinea a) do n.° 3 do artigo 6.°
da presente directiva;

e) Tiver infringido séria ou sistematicamente as disposi¢des
legais aprovadas nos termos da presente directiva; ou

f)  Incorrer num dos casos previstos na legislacdo nacional para
a revogagdo da aprovagdo.

Artigo 8.’

1. As autoridades competentes ndo concedem autoriza¢do
para o acesso a actividade a uma sociedade gestora até lhes ter
sido comunicada a identidade dos accionistas ou sécios, directos
ou indirectos, pessoas singulares ou colectivas, que detenham par-
ticipagdes qualificadas na sociedade, bem como o montante des-
sas participacoes.

As autoridades competentes recusam a autorizacdo se, tendo em
conta a necessidade de assegurar uma gestdo sd e prudente da
sociedade gestora, ndo estiverem convencidas da idoneidade dos
accionistas ou socios referidos no primeiro paragrafo.

2. Os Estados-Membros ndo aplicam as sucursais de socieda-
des gestoras com sede estatutdria fora da Comunidade que iniciem
ou ja exercam as suas actividades disposi¢des que resultem num
tratamento mais favordvel do que o reservado as sucursais de soci-
edades gestoras com sede estatutdria num Estado-Membro.

3. Asautoridades competentes do outro Estado-Membro inte-
ressado devem ser consultadas antes da concessdo da autorizacio
a uma sociedade gestora que seja:

a) Uma filial de outra sociedade gestora, empresa de investi-
mento, institui¢do de crédito ou empresa de seguros autori-
zada noutro Estado-Membro;
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b) Uma filial da empresa-mie de outra sociedade gestora,
empresa de investimento, institui¢do de crédito ou empresa
de seguros autorizada noutro Estado-Membro; ou

¢) Uma sociedade sob o controlo das mesmas pessoas singula-
res ou colectivas que outra sociedade gestora, empresa de
investimento, instituicdo de crédito ou empresa de seguros
autorizada noutro Estado-Membro.

SECCAO 2

Relagdes com paises terceiros

Artigo 9.

1. Asrelagdes com paises terceiros regem-se pelas disposi¢des
aplicdveis do artigo 15.° da Directiva 2004/39/CE.

Para efeitos da presente directiva, as expressdes «empresa de inves-
timento» e «empresas de investimento» constantes do artigo 15.°
da Directiva 2004/39/CE devem entender-se, respectivamente,
como «sociedade gestora» e «sociedades gestoras»; a expressdo
«prestarem servicos de investimento» constante do n.° 1 do
artigo 15.° da Directiva 2004/39/CE deve entender-se como
«prestarem Servicos».

2. Os Estados-Membros informam a Comissdo das dificulda-
des de cardcter geral com que os OICVM se confrontem para
comercializar as suas unidades de participa¢do em paises terceiros.

SECCAO 3

Condigbes de exercicio da actividade

Artigo 10.°

1. Asautoridades competentes do Estado-Membro de origem
exigem que as sociedades gestoras por si autorizadas cumpram, a
todo o momento, as condi¢des estabelecidas no artigo 6.° e nos
n.” 1 e 2 do artigo 7.°

Os fundos préoprios de uma sociedade gestora ndo devem descer
abaixo do nivel especificado na alinea a) do n.° 1 do artigo 7.°. No
entanto, caso tal se verifique, as autoridades competentes podem
conceder a essas empresas, se as circunstancias o justificarem, um
prazo limitado para que rectifiquem a sua situacdo ou cessem as
suas actividades.

2. Asupervisio prudencial das sociedades gestoras incumbe as
autoridades competentes do respectivo Estado-Membro de ori-
gem, independentemente de essa sociedade ter sucursais ou pres-
tar servicos noutro Estado-Membro, sem prejuizo das disposi¢des
da presente directiva que conferem competéncias nesta matéria as
autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento.

Artigo 11.°

1. As participagdes qualificadas em sociedades gestoras
regem-se por regras idénticas as estabelecidas nos artigos 10.°,
10.°A e 10.°B da Directiva 2004/39/CE.

2. Para efeitos da presente directiva, as expressdes «empresa de
investimento» e «empresas de investimento» constantes do
artigo 10.° da Directiva 2004/39/CE devem entender-se, respec-
tivamente, como «sociedade gestora» e «sociedades gestoras».

Artigo 12.°

1. O Estado-Membro de origem estabelece as normas pruden-
ciais que as sociedades gestoras autorizadas nesse Estado-Membro
devem cumprir a todo o momento no que diz respeito a activi-
dade de gestdo de OICVM autorizados nos termos da presente
directiva.

Em especial, e tendo em conta a natureza dos OICVM geridos pela
sociedade gestora, as autoridades competentes do Estado-Membro
de origem desta dltima exigem que a mesma:

a) Possua uma boa organizagio administrativa e contabilistica
e disponha de mecanismos de controlo e seguranca em maté-
ria de tratamento electrénico de dados, bem como de proce-
dimentos de controlo interno adequados, incluindo, em
especial, regras relativas as transacgdes pessoais dos seus
empregados ou a detencdo ou gestdo de investimentos em
instrumentos financeiros, para investirem por conta prépria
e que garantam, pelo menos, que cada transac¢do em que o
OICVM participe possa ser reconstituida quanto a sua ori-
gem, as partes nela envolvidas, a sua natureza e a0 momento
e local em que foi efectuada, e que os activos dos OICVM
geridos pela sociedade gestora sejam investidos de acordo
com o regulamento de gestdo ou os documentos constituti-
vos e com a legislagdo em vigor;

b) Esteja estruturada e organizada por forma a minimizar os ris-
cos de os interesses do OICVM ou dos clientes virem a ser
prejudicados por conflitos de interesses entre a sociedade e os
seus clientes, entre os seus clientes, entre um dos seus clien-
tes e um OICVM ou entre dois OICVM.

2. Associedades gestoras cuja autoriza¢do abranja igualmente
o servi¢o de gestdo discriciondria de carteiras referido na alinea a)
do n.° 3 do artigo 6.°

a) Néo podem investir a totalidade ou parte da carteira de um
investidor em unidades de participa¢do de um organismo de
investimento colectivo sob a sua gestdo, salvo com o consen-
timento geral prévio do cliente;

b) Ficam sujeitas, no que se refere aos servigos previstos no n.° 3
do artigo 6.°, as disposi¢des da Directiva 97/9/CE do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 3 de Marco de 1997, rela-
tiva aos sistemas de indemnizacio dos investidores ().

(') JO L 84 de 26.3.1997, p. 22.
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3. Sem prejuizo do disposto no artigo 116.°, a Comissdo
aprova, até 1 de Julho de 2010, medidas de execu¢do destinadas
a especificar os procedimentos e regras referidos na alinea a) do
segundo pardgrafo do n.° 1 e as estruturas e requisitos organiza-
tivos necessarios para minimizar os conflitos de interesses referi-
dos na alinea b) do segundo pardgrafo do n.° 1.

Essas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sdo aprovadas pelo
procedimento de regulamentagio com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

Artigo 13.°

1. Caso a legislagdo do Estado-Membro de origem da socie-
dade gestora autorize as sociedades gestoras a delegar em tercei-
ros, tendo em vista um exercicio mais eficiente das actividades das
sociedades, o desempenho por conta destas de uma ou mais das
respectivas fungdes, deve ser cumprida a totalidade das seguintes
condicdes prévias:

a) A sociedade gestora deve informar devidamente as autorida-
des competentes do seu Estado-Membro de origem; as auto-
ridades competentes do Estado-Membro de origem da
sociedade gestora transmitem sem demora as informagdes as
autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM;

b) O mandato ndo deve comprometer a eficdcia da supervisdo
da sociedade gestora, ndo podendo, nomeadamente, impedir
a sociedade gestora de agir, ou o OICVM de ser gerido, no
interesse dos investidores;

¢) Caso a delegagdo diga respeito a gestdo de investimentos, o
mandato s6 pode ser conferido a empresas autorizadas ou
registadas para o exercicio da actividade de gestdo de activos
e sujeitas a supervisdo prudencial e deve obedecer aos crité-
rios de reparticdo de investimentos definidos periodicamente
pelas sociedades gestoras;

d) Caso o mandato diga respeito a gestdo de investimentos e
seja confiado a uma empresa de um pais terceiro, deve ser
assegurada a cooperacdo entre as autoridades de supervisio
interessadas;

e) Relativamente a actividade principal de gestdo de investimen-
tos, ndo pode ser conferido mandato a um depositdrio ou
outra empresa cujos interesses possam colidir com os da
sociedade gestora ou dos participantes;

f)  Devem existir procedimentos que permitam aos responsaveis
pela direc¢do da sociedade gestora monitorizar efectivamente
em qualquer momento a actividade da empresa a que foi con-
ferido o mandato;

g) O mandato ndo pode impedir os responsaveis pela direc¢io
da sociedade gestora de darem, em qualquer momento, ins-
trugdes adicionais a empresa a que foi conferido o mandato,
nem de o revogarem com efeitos imediatos caso tal seja do
interesse dos investidores;

h) Tendo em conta a natureza das func¢des a delegar, a empresa
a quem estas forem confiadas deve ter as qualificacdes e capa-
cidades necessérias ao desempenho das fun¢des em questio;

i)  Os prospectos dos OICVM devem precisar as fun¢des que a
sociedade gestora estd autorizada a delegar nos termos do
presente artigo.

2. A responsabilidade da sociedade gestora ou do depositdrio
ndo ¢ em caso algum afectada pela delegagdo, por parte da soci-
edade gestora, de quaisquer fungdes em terceiros. A sociedade
gestora tampouco pode delegar as suas fun¢des de tal modo que
se transforme numa «sociedade caixa-de-correio».

Artigo 14.°

1. Cada Estado-Membro deve estabelecer regras de conduta
que as sociedades gestoras autorizadas nesse Estado-Membro
devem cumprir a todo o momento. Tais regras devem aplicar pelo
menos os principios enunciados no presente niimero. Esses prin-
cipios devem assegurar que a sociedade gestora:

a) Exerca as suas actividades com honestidade e equidade na
defesa dos interesses do OICVM que gere e da integridade do
mercado;

b) Actue com a devida diligéncia, zelo e competéncia no inte-
resse do OICVM que gere e da integridade do mercado;

¢) Disponha dos recursos e processos necessdrios para o ade-
quado desempenho das suas actividades e os empregue
eficientemente;

d) Procure evitar conflitos de interesses e, caso estes sejam ine-
vitdveis, garanta que os OICVM que gere sejam tratados equi-
tativamente; e

e) Cumpra todos os requisitos regulamentares aplicaveis ao
exercicio das suas actividades, por forma a promover os inte-
resses dos seus investidores e a integridade do mercado.

2. Sem prejuizo do disposto no artigo 116.°, a Comissdo
aprova, até 1 de Julho de 2010, medidas de execu¢do destinadas
a assegurar que as sociedades gestoras cumpram as obrigagdes
estabelecidas no n.° 1, nomeadamente:

a) O estabelecimento de critérios adequados para agir de forma
honesta e equitativa e com a devida competéncia profissio-
nal, zelo e diligéncia no interesse do OICVM;

b) A definicdo dos principios exigidos para assegurar que as
sociedades gestoras utilizem eficazmente os recursos e pro-
cessos necessarios para o adequado exercicio das suas activi-
dades; e
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¢) A definigdo das diligéncias que é razoavel esperar que as soci-
edades gestoras realizem para identificar, prevenir, gerir e
revelar eventuais conflitos de interesses, bem como para esta-
belecer critérios adequados para a determinacio dos tipos de
conflitos de interesses cuja existéncia possa prejudicar os
interesses dos OICVM.

Essas medidas, que tém por objecto alterar elementos nio essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sio aprovadas pelo
procedimento de regulamentagio com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

Artigo 15.°

As sociedades gestoras ou, se for o caso, as sociedades de inves-
timento tomam as medidas previstas no artigo 92.° e estabelecem
os procedimentos e regras adequados para garantir o correcto tra-
tamento das queixas dos investidores e que nio haja restri¢des ao
exercicio dos direitos destes tltimos caso a sociedade gestora
esteja autorizada num Estado-Membro diferente do Estado-
-Membro de origem do OICVM. As referidas medidas devem per-
mitir que os investidores apresentem queixas na lingua oficial ou
numa das linguas oficiais do seu Estado-Membro.

As sociedades gestoras estabelecem também os procedimentos e
regras adequados para disponibilizar informagdes a pedido do
publico ou das autoridades competentes do Estado-Membro de
origem do OICVM.

SECCAO 4

Direito de estabelecimento e liberdade de prestagdo de servigos

Artigo 16.°

1. Os Estados-Membros asseguram que as sociedades gestoras
autorizadas pelo seu Estado-Membro de origem possam exercer
nos seus territrios as actividades abrangidas pela autorizagio,
quer mediante o estabelecimento de uma sucursal, quer ao abrigo
da liberdade de prestacio de servicos.

Caso uma sociedade gestora assim autorizada se proponha uni-
camente, sem o estabelecimento de sucursais, a comercializar as
unidades de participacio do OICVM que gere, nos termos do
anexo I, num Estado-Membro diverso do Estado-Membro de ori-
gem do OICVM, sem se propor exercer outras actividades ou pres-
tar outros servicos, essa comercializacio fica sujeita apenas aos
requisitos estabelecidos no capitulo XI.

2. Os Estados-Membros ndo podem condicionar o estabeleci-
mento de sucursais ou a prestacdo de servigos a quaisquer requi-
sitos de autorizagdo ou a obrigac¢do de assegurar uma dotagdo em
capital, nem a qualquer outra medida de efeito equivalente.

3. Sem prejuizo das condi¢des estabelecidas no presente artigo,
os OICVM sio livres de designar ou de ser geridos por uma soci-
edade gestora autorizada num Estado-Membro diferente do
Estado-Membro de origem do OICVM, nos termos das disposi-
¢Oes aplicaveis da presente directiva, desde que essa sociedade ges-
tora cumpra o disposto:

a) No artigo 17.° ou no artigo 18.% e

b) Nos artigos 19.° ¢ 20.°

Artigo 17.°

1. Para além de cumprirem as condigdes previstas nos arti-
gos 6.° e 7.°, as sociedades gestoras que pretendam estabelecer
uma sucursal no territério de outro Estado-Membro para o exer-
cicio das actividades para as quais foram autorizadas devem noti-
ficar desse facto as autoridades competentes do seu
Estado-Membro de origem.

2. Os Estados-Membros exigem as sociedades gestoras que
pretendam estabelecer uma sucursal no territdrio de outro Estado-
-Membro que apresentem, juntamente com a notificagdo a que se
refere 0 n.° 1, os seguintes documentos e informagdes:

a) O Estado-Membro em cujo territério se propdem estabelecer
a sucursal;

b) Um programa operacional que enuncie as actividades a exer-
cer e os servicos a prestar nos termos dos n.”* 2 e 3 do
artigo 6.° e a estrutura organizativa da sucursal e inclua uma
descricdo do processo de gestdo de riscos utilizado pela soci-
edade gestora. O programa deve igualmente conter uma des-
cri¢do dos procedimentos e regras estabelecidos nos termos
do artigo 15.%

¢) O endereco no Estado-Membro de acolhimento da sociedade
gestora junto do qual é possivel obter documentacdo; e

d) A identidade dos responsaveis pela gestdo da sucursal.

3. A menos que tenham razdes para duvidar da adequacio da
estrutura administrativa ou da situagdo financeira da sociedade
gestora, tendo em conta as actividades que esta se propde exer-
cer, as autoridades competentes do Estado-Membro de origem da
sociedade gestora transmitem as autoridades competentes do
Estado-Membro de acolhimento desta, no prazo de dois meses a
contar da respectiva recepgdo, todas as informagdes previstas no
n.° 2 e informam a sociedade gestora desse facto. Devem ainda
comunicar os dados relativos aos sistemas de indemnizac¢do des-
tinados a proteger os investidores.

Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de origem
da sociedade gestora se recusem a fornecer as informagdes pre-
vistas no n.° 2 as autoridades competentes do Estado-Membro de
acolhimento, devem comunicar as razdes dessa recusa a sociedade
gestora em causa no prazo de dois meses a contar da recepcio de
todas as informacdes. Da recusa ou da falta de resposta cabe
recurso para os tribunais do Estado-Membro de origem da socie-
dade gestora.

Caso uma sociedade gestora pretenda exercer a actividade de ges-
tdo colectiva de carteiras referida no anexo II, as autoridades com-
petentes do seu Estado-Membro de origem devem incluir na
documentacio a enviar as autoridades competentes do respectivo
Estado-Membro de acolhimento uma certidio em que se declare
que a sociedade gestora foi autorizada a exercer essa actividade ao
abrigo da presente directiva, uma descri¢do do 4mbito da autori-
zacio concedida a referida sociedade e os dados de eventuais res-
tricdes aos tipos de OICVM que a sociedade gestora estd
autorizada a gerir.



17.11.2009

Jornal Oficial da Unido Europeia

L 302/51

4. As sociedades gestoras que exercam actividades no territ6-
rio de um Estado-Membro de acolhimento através de uma sucur-
sal devem cumprir as regras de conduta estabelecidas pelo
respectivo Estado-Membro de origem por forca do artigo 14.°

5. As autoridades competentes do Estado-Membro de acolhi-
mento da sociedade gestora sdo responsaveis pela supervisio do
cumprimento das regras a que se refere o n.° 4.

6.  As autoridades competentes do Estado-Membro de acolhi-
mento da sociedade gestora dispdem, antes de uma sucursal desta
iniciar as suas actividades, de dois meses a contar da recep¢do das
informacoes referidas no n.° 2 para organizar a supervisio do
cumprimento das disposi¢des sob a sua responsabilidade pela
sociedade gestora.

7. Logo que receba uma comunicagdo nesse sentido das auto-
ridades competentes do Estado-Membro de acolhimento da soci-
edade gestora ou, ndo tendo recebido qualquer comunicacio,
findo o prazo previsto no n.° 6, a sucursal pode ser constituida e
dar inicio a sua actividade.

8. Em caso de alteragdo de quaisquer elementos comunicados
nos termos das alineas b), ¢) ou d) do n.° 2, a sociedade gestora
comunica por escrito essa alteracdo as autoridades competentes
do seu Estado-Membro de origem e do seu Estado-Membro de
acolhimento pelo menos um més antes de as mesmas produzi-
rem efeitos, de forma a permitir que as autoridades competentes
do seu Estado-Membro de origem, nos termos do n.° 3, e do seu
Estado-Membro de acolhimento, nos termos do n.° 6, se pronun-
ciem sobre essa alteracio.

9. Em caso de alteracdo das informacdes comunicadas nos ter-
mos do primeiro pardgrafo do n.° 3, as autoridades competentes
do Estado-Membro de origem da sociedade gestora informam
desse facto as autoridades competentes do respectivo Estado-
-Membro de acolhimento.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem da
sociedade gestora actualizam as informagdes constantes da certi-
dio referida no terceiro pardgrafo do n.° 3 e informam as autori-
dades competentes do respectivo Estado-Membro de acolhimento
caso haja alteragdo do 4mbito da autorizagdo da sociedade ges-
tora ou dos dados de quaisquer restricdes aos tipos de OICVM que
a sociedade gestora estd autorizada a gerir.

Artigo 18.°

1. Associedades gestoras que pretendam exercer pela primeira
vez as actividades que tiverem sido autorizadas a exercer no ter-
ritério de outro Estado-Membro ao abrigo da liberdade de pres-
tacdo de servicos devem transmitir as autoridades competentes do
seu Estado-Membro de origem as seguintes informagdes:

a) O Estado-Membro em cujo territério pretendem exercer as
referidas actividades; e

b) Um programa operacional que enuncie as actividades e os
servigos previstos, de entre os referidos nos n.”* 2 e 3 do
artigo 6.°, e inclua uma descricdo do processo de gestdo de
riscos utilizado pela sociedade gestora. O programa deve
igualmente conter uma descri¢do dos procedimentos e regras
estabelecidos nos termos do artigo 15.°

2. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
da sociedade gestora transmitem as autoridades competentes do
Estado-Membro de acolhimento as informagdes a que se refere o
n.° 1 no prazo de um més a contar da respectiva recepgio.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem da
sociedade gestora devem ainda comunicar os dados relativos aos
sistemas de indemnizagdo destinados a proteger os investidores.

Caso uma sociedade gestora pretenda exercer a actividade de ges-
tao colectiva de carteiras referida no anexo 11, as autoridades com-
petentes do seu Estado-Membro de origem devem incluir na
documentacdo a enviar as autoridades competentes do respectivo
Estado-Membro de acolhimento uma certiddo em que se declare
que a sociedade gestora foi autorizada a exercer essa actividade ao
abrigo da presente directiva, uma descri¢do do 4mbito da autori-
zacdo concedida a referida sociedade e os dados de eventuais res-
tricdes aos tipos de OICVM que a sociedade gestora estd
autorizada a gerir.

Nio obstante o disposto nos artigos 20.° € 93.°, a sociedade ges-
tora pode entdo iniciar as suas actividades no Estado-Membro de
acolhimento.

3. Associedades gestoras que exer¢am actividades ao abrigo da
liberdade de prestacio de servicos devem cumprir as regras de
conduta estabelecidas pelo respectivo Estado-Membro de origem
por forca do artigo 14.°

4. Caso venham a ser alterados alguns dos elementos comuni-
cados nos termos da alinea b) do n.° 1, a sociedade gestora noti-
fica desse facto, por escrito, as autoridades competentes do seu
Estado-Membro de origem e do seu Estado-Membro de acolhi-
mento antes de as altera¢des produzirem efeitos. As autoridades
competentes do Estado-Membro de origem da sociedade gestora
actualizam as informacdes constantes da certiddo referida no n.° 2
e informam as autoridades competentes do respectivo Estado-
-Membro de acolhimento caso haja alteracdo do ambito da auto-
rizagdo da sociedade gestora ou dos dados de quaisquer restri¢des
aos tipos de OICVM que a sociedade gestora estd autorizada a
gerir.

Artigo 19.°

1. As sociedades gestoras que exercam a actividade de gestdo
colectiva de carteiras a nivel transfronteirico, quer através do esta-
belecimento de sucursais, quer ao abrigo da liberdade de presta-
¢do de servios, devem cumprir as normas em vigor no seu
Estado-Membro de origem relativas a sua organizacdo, incluindo
as regras de delegacdo, os procedimentos de gestdo de riscos, as
regras prudenciais e de supervisdo, os procedimentos referidos no
artigo 12.° e as obriga¢des de notificagdo que lhes incumbem.
Estas normas ndo podem ser mais rigorosas do que as aplicaveis
as sociedades gestoras que exercem as suas actividades apenas no
seu Estado-Membro de origem.

2. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
da sociedade gestora sdo responsaveis pela supervisio do cumpri-
mento das regras referidas no n.° 1.
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3. Associedades gestoras que exercam a actividade de gestdo
colectiva de carteiras a nivel transfronteirico, quer através do esta-
belecimento de sucursais, quer ao abrigo da liberdade de presta-
cdo de servicos, devem cumprir as normas em vigor no
Estado-Membro de origem do OICVM relativas a constitui¢do e ao
funcionamento deste, nomeadamente as que regem:

a) A criacdo e autorizacdo de OICVM;
b) A emissio e resgate de unidades de participagdo e ac¢des;

¢) A politica de investimentos e os respectivos limites, incluindo
o cdlculo da exposigdo global e dos niveis de alavancagem;

d) As restricdes a contracgdo e concessdo de empréstimos e as
vendas a descoberto;

e) A avaliagdo do activo e a contabilidade dos OICVM;

f) O célculo do prego de emissdo ou resgate e os erros no cal-
culo do valor patrimonial liquido e correspondente indem-
nizacdo aos investidores;

g) A distribui¢do ou reinvestimento dos resultados;

h) As obrigagdes de informagdo e de apresentagio de relatérios
dos OICVM, incluindo o prospecto, as informagdes funda-
mentais destinadas aos investidores e os relatdrios periédicos;

i)  As formas de comercializagio;

j)  As relagdes com os participantes;

k) A fusdo e reestruturagdo de OICVM;

) A dissolugdo e liquidagdo de OICVM;

m) Se for caso disso, o contetdo do registo de participantes;

n) As taxas de licenciamento e supervisio respeitantes aos
OICVM;

o) O exercicio do direito de voto dos participantes e de outros
direitos dos participantes relacionados com as alineas a) a m).

4. A sociedade gestora deve cumprir as obrigagdes estabeleci-
das no regulamento de gestdo ou nos documentos constitutivos,
bem como as obrigagdes estabelecidas no prospecto, que devem
ser coerentes com a legislagdo aplicavel referida nos n.”* 1 e 3.

5. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
do OICVM sdo responsaveis pela supervisdo do cumprimento do
disposto nos n.”* 3 e 4.

6. A sociedade gestora decide e é responsavel pela aprovacio
e aplicacdo de todas as regras e disposi¢des organizativas neces-
sdrias para assegurar o cumprimento das normas relativas a cons-
tituicdo e ao funcionamento do OICVM e das obrigagdes
estabelecidas no regulamento de gestdo ou nos documentos cons-
titutivos, bem como no prospecto.

7. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
da sociedade gestora sdo responsaveis pela supervisio da adequa-
cdo das regras e da organizagdo da sociedade gestora, assegurando
que esta esteja apta a cumprir as obrigacdes e normas relativas a

constituicio e ao funcionamento de todos os OICVM por si
geridos.

8.  Os Estados-Membros asseguram que as sociedades gestoras
autorizadas num Estado-Membro ndo estejam sujeitas a qualquer
requisito estabelecido no Estado-Membro de origem do OICVM
quanto ao objecto da presente directiva, salvo nos casos nela
expressamente previstos.

Artigo 20.°

1. Sem prejuizo do artigo 5.°, as sociedades gestoras que apre-
sentem pedido para gerir OICVM estabelecidos noutro Estado-
-Membro devem apresentar as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem do OICVM a documentagdo seguinte:

a) O acordo escrito com o depositério referido nos artigos 23.°
e 33.

b) Informagdes sobre os acordos de delegacio de competéncias
relativos as funcdes de gestdo e administracio de investimen-
tos referidas no anexo IL

Se a sociedade gestora ja gerir o mesmo tipo de OICVM no
Estado-Membro de origem deste, é suficiente fazer referéncia a
documentacio ja apresentada.

2. Setal se revelar necessdrio para garantir o cumprimento das
normas sob sua responsabilidade, as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem do OICVM podem solicitar as autori-
dades competentes do Estado-Membro de origem da sociedade
gestora clarificacdo e informacdes relativas & documentagio refe-
rida no n.° 1 e, com base na certiddo a que se referem os arti-
gos 17.° e 18.°, sobre se o tipo de OICVM para o qual é solicitada
a autorizacio cabe no dmbito da autorizagio da sociedade ges-
tora. Se for caso disso, as autoridades competentes do Estado-
-Membro de origem da sociedade gestora transmitem o seu
parecer num prazo de 10 dias tteis a contar da data do pedido
inicial.

3. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
do OICVM apenas podem recusar o pedido da sociedade gestora
se esta:

a) Ndo cumprir as regras que, nos termos do artigo 19.°, sdo da
responsabilidade daquelas autoridades;

b) Nio estiver autorizada pelas autoridades competentes do seu
Estado-Membro de origem a gerir OICVM do tipo daquele
para o qual a autorizagdo é requerida; ou

¢) Nio apresentar a documentagio referida no n.° 1.
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Antes de recusar o pedido, as autoridades competentes do Estado-
-Membro de origem do OICVM devem consultar as autoridades
competentes do Estado-Membro de origem da sociedade gestora.

4. Quaisquer alteragdes materiais subsequentes da documen-
tagdo referida no n.° 1 devem ser notificadas pela sociedade ges-
tora as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM.

Artigo 21.°

1. Os Estados-Membros de acolhimento de sociedades gesto-
ras podem exigir, para fins estatisticos, que todas as sociedades
gestoras com sucursais no seu territério enviem as suas autorida-
des competentes informacio periddica sobre as actividades exer-
cidas no respectivo territério.

2. Os Estados-Membros de acolhimento de sociedades gesto-
ras podem exigir as sociedades gestoras que exercem actividade
no seu territério através de uma sucursal ou no ambito da liber-
dade de prestacdo de servicos as informacdes de que necessitem
para fiscalizar o cumprimento por aquelas sociedades das normas
da responsabilidade dos Estados-Membros de acolhimento de
sociedades gestoras que lhes sejam aplicdveis.

Estes requisitos ndo podem ser mais rigorosos do que os impos-
tos pelos mesmos Estados-Membros, para efeitos de controlo do
cumprimento das mesmas normas, as sociedades gestoras auto-
rizadas nos referidos Estados-Membros.

As sociedades gestoras asseguram que os procedimentos e regras
a que se refere o artigo 15.° permitam as autoridades competen-
tes do Estado-Membro de origem do OICVM obter directamente
da sociedade gestora as informagdes referidas no presente
namero.

3. Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de
acolhimento de uma sociedade gestora verifiquem que uma soci-
edade gestora que possua uma sucursal ou preste servigos no seu
territério ndo cumpre uma das normas sob sua responsabilidade,
devem exigir a sociedade gestora em causa que ponha termo a
essa situacdo irregular e notificar as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem da sociedade gestora em causa.

4. Seasociedade gestora em causa recusar fornecer ao respec-
tivo Estado-Membro de acolhimento informagdes que caibam no
seu ambito de competéncias ou ndo tomar as medidas necessa-
rias para por termo a situacdo irregular referida no n.° 3, as auto-
ridades competentes do Estado-Membro de acolhimento
comunicam esse facto as autoridades competentes do Estado-
-Membro de origem da sociedade gestora. As autoridades compe-
tentes do Estado-Membro de origem desta tomam, com a maior
brevidade possivel, todas as medidas necessarias para garantir que
a sociedade gestora forneca as informacdes solicitadas pelo res-
pectivo Estado-Membro de acolhimento nos termos do n.° 2 ou
ponha termo a situagio irregular. A natureza dessas medidas deve
ser comunicada as autoridades competentes do Estado-Membro
de acolhimento da sociedade gestora.

5. Se, ndo obstante as medidas tomadas pelas autoridades
competentes do Estado-Membro de origem da sociedade gestora
ou se, devido ao facto de essas medidas se revelarem inadequadas
ou ndo poderem ser aplicadas no Estado-Membro em causa, a
sociedade gestora continuar a recusar fornecer as informagdes
solicitadas pelo respectivo Estado-Membro de acolhimento nos
termos do n.° 2, ou continuar a infringir as disposigdes legais ou
regulamentares referidas no mesmo nimero vigentes no Estado-
-Membro de acolhimento, as autoridades competentes do Estado-
-Membro de acolhimento da sociedade gestora podem, apés ter
informado as autoridades competentes do respectivo Estado-
-Membro de origem, tomar as medidas necessérias, inclusive nos
termos dos artigos 98.° e 99.°, para evitar ou sancionar novas
irregularidades e, se necessdrio, proibir a sociedade gestora de
efectuar novas transacgdes no seu territorio. Os Estados-Membros
asseguram que os documentos legais necessdrios a tomada de tais
medidas possam ser notificados, no seu territério, as sociedades
gestoras. Caso o servigo prestado no Estado-Membro de acolhi-
mento da sociedade gestora seja a gestio de um OICVM, o Estado-
-Membro de acolhimento da sociedade gestora pode exigir a
sociedade gestora que cesse a gestdo desse OICVM.

6.  As medidas tomadas nos termos dos n.”* 4 e 5 que impli-
quem medidas ou sangdes devem ser devidamente fundamenta-
das e comunicadas a sociedade gestora em causa. Qualquer
medida deste tipo poderd ser objecto de recurso aos tribunais do
Estado-Membro que a tenha tomado.

7. Antes de aplicar o processo previsto nos n.” 3, 4 e 5, as
autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento da
sociedade gestora podem, em situagdes de urgéncia, tomar as
medidas cautelares necessdrias para proteger os interesses dos
investidores ou de outras pessoas a quem sejam prestados os ser-
vicos. A Comissdo e as autoridades competentes dos outros
Estados-Membros afectados devem ser informadas dessas medi-
das com a maior brevidade possivel.

A Comissdo, apds consulta as autoridades competentes dos
Estados-Membros interessados, pode decidir que o Estado-
-Membro em causa tenha de alterar ou revogar as referidas
medidas.

8. Antes de revogar a autorizacdo da sociedade gestora, as
autoridades competentes do respectivo Estado-Membro de ori-
gem consultam as autoridades competentes do Estado-Membro
de origem do OICVM. Nestes casos, as autoridades competentes
do Estado-Membro de origem do OICVM tomam as medidas
necessdrias para salvaguardar os interesses dos investidores. Essas
medidas podem compreender decisdes destinadas a evitar que a
sociedade gestora em causa inicie novas transac¢des no seu
territorio.

A Comissdo elabora de dois em dois anos um relatério sobre estes
€asos.

9.  Os Estados-Membros comunicam a Comissdo o ntimero e
natureza dos casos em que o pedido de autorizagio foi recusado,
nos termos dos artigos 17.° ou 20.°, ou em que foram tomadas
as medidas previstas no n.° 5 do presente artigo.

A Comissdo elabora de dois em dois anos um relatério sobre estes
€asos.
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CAPITULO IV

OBRIGACOES RESPEITANTES AO DEPOSITARIO

Artigo 22.°

1. A guarda dos activos dos fundos comuns de investimento é
confiada a um depositario.

2. A responsabilidade do depositirio, nos termos do
artigo 24.°, ndo ¢ afectada pelo facto de confiar a um terceiro a
totalidade ou parte dos activos a sua guarda.

3. O depositario deve:

a) Assegurar que a venda, emissdo, resgate, reembolso e anula-
¢do de unidades de participacio efectuadas por conta do
fundo comum de investimento ou pela sociedade gestora se
efectuem nos termos da lei e do regulamento de gestio;

b) Assegurar que o cédlculo do valor das unidades de participa-
¢do se efectue nos termos da lei nacional aplicavel e do regu-
lamento de gestdo;

¢) Executar as instrugdes da sociedade gestora, salvo se forem
contrarias a lei nacional aplicdvel ou ao regulamento de
gestao;

d) Assegurar que, nas operacdes relativas aos activos do fundo
comum de investimento, a contrapartida seja entregue ao
fundo nos prazos habituais;

e) Assegurar que os rendimentos do fundo comum de investi-
mento sejam aplicados nos termos da lei nacional aplicavel e
do regulamento de gestdo.

Artigo 23.°

1. O depositdrio deve ter a sua sede estatutdria ou estar esta-
belecido no Estado-Membro de origem do OICVM.

2. Odepositirio deve ser uma institui¢do sujeita a regulamen-
tagdo prudencial e supervisdo continua. Deve apresentar garan-
tias financeiras e profissionais suficientes para poder exercer de
modo efectivo as actividades que lhe cabem enquanto depositario
e para fazer face aos compromissos inerentes ao exercicio dessa
fungio.

3. Os Estados-Membros determinam as categorias de institui-
cOes referidas no n.° 2 de entre as quais os depositérios podem ser
escolhidos.

4. O depositdrio deve permitir que as autoridades competen-
tes do Estado-Membro de origem do OICVM obtenham, mediante
pedido, todas as informacdes que o depositrio tenha obtido no
exercicio das suas fungdes e de que as referidas autoridades com-
petentes necessitem para verificar o cumprimento da presente
directiva pelo OICVM.

5. Se o Estado-Membro de origem da sociedade gestora for dis-
tinto do Estado-Membro de origem do OICVM, o depositdrio cele-
bra um acordo escrito com a sociedade gestora que regule o fluxo
de informacdes considerado necessario para lhe permitir exercer
as funcdes referidas no artigo 22.° e nas demais disposi¢des legais,
regulamentares ou administrativas aplicaveis aos depositdrios no
Estado-Membro de origem do OICVM.

6. A Comissdo pode aprovar medidas de execugdo em relagdo
as medidas a tomar pelos depositdrios para cumprirem as suas
obrigagdes relativamente a OICVM geridos por sociedades gesto-
ras domiciliadas noutro Estado-Membro, nomeadamente sobre os
dados que devem constar dos acordos a celebrar entre deposita-
rios e sociedades gestoras nos termos do n.° 5.

Essas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sio aprovadas pelo
procedimento de regulamentagio com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

Artigo 24.°

O depositdrio é responsdvel, nos termos da lei nacional do Estado-
-Membro de origem do OICVM, perante a sociedade gestora e os
participantes por qualquer prejuizo por eles sofrido em resultado
do incumprimento culposo ou da mé execucdo das suas
obrigagdes.

A responsabilidade perante os participantes pode ser invocada
directamente ou através da sociedade gestora, consoante a natu-
reza juridica das relagdes existentes entre o depositdrio, a socie-
dade gestora e os participantes.

Artigo 25.°

1. Asfuncdes de sociedade gestora e de depositario ndo podem
ser exercidas pela mesma sociedade.

2. Asociedade gestora e o depositério devem, no exercicio das
respectivas fungdes, agir de modo independente e exclusivamente
no interesse dos participantes.

Artigo 26.°

A lei ou o regulamento de gestdo definem as condigdes de subs-
tituicido da sociedade gestora e do depositdrio, prevendo regras
que assegurem a proteccdo dos participantes aquando de tal
substituicdo.
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CAPITULO V

OBRIGACOES RESPEITANTES AS SOCIEDADES DE
INVESTIMENTO

SECCAO 1

Condigdes de acesso a actividade

Artigo 27.°

O acesso a actividade de sociedade de investimento estd sujeito a
concessdo prévia de autorizacdo pelas autoridades competentes
do respectivo Estado-Membro de origem.

Os Estados-Membros determinam a forma juridica que a socie-
dade de investimento deve assumir.

A sede estatutdria da sociedade de investimento deve situar-se no
respectivo Estado-Membro de origem.

Artigo 28.°

A sociedade de investimento ndo pode exercer outras actividades
para além das referidas no n.° 2 do artigo 1.°

Artigo 29.°

1. Sem prejuizo de outras condigGes gerais estabelecidas na lei
nacional, as autoridades competentes do Estado-Membro de ori-
gem da sociedade de investimento s autorizam sociedades de
investimento que ndo tenham designado uma sociedade gestora
se essas sociedades de investimento dispuserem de um capital ini-
cial minimo de 300 000 EUR.

Além disso, quando uma sociedade de investimento ndo tiver
designado uma sociedade gestora autorizada nos termos da pre-
sente directiva, aplicam-se as seguintes condigdes:

a) A autorizacio s6 ¢é concedida se o respectivo pedido for
acompanhado de um programa de actividades que indique,
pelo menos, a estrutura organizativa da sociedade de
investimento;

b) A direccdo da sociedade de investimento deve ser assegurada
por pessoas com idoneidade e experiéncia comprovadas,
tendo em conta, nomeadamente, o tipo de actividade exer-
cida pela sociedade de investimento; para o efeito, as autori-
dades competentes devem ser imediatamente notificadas da
identidade dos dirigentes e de quaisquer pessoas que lhes
sucedam nas suas funcdes. A orientacio da actividade da
sociedade de investimento deve ser determinada por pelo
menos duas pessoas que retinam as referidas condi¢des; por
«direccdo» entendem-se as pessoas que, nos termos da lei ou
dos documentos constitutivos, representam a sociedade de
investimento ou determinam efectivamente a respectiva
orientacao;

¢) Caso existam relacdes estreitas entre a sociedade de investi-
mento e outras pessoas singulares ou colectivas, as autorida-
des competentes s6 concedem a autorizagdo se essas relagdes
estreitas ndo comprometerem o efectivo exercicio das suas
fungdes de supervisio.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem da
sociedade de investimento indeferem também o pedido de auto-
rizagdo caso as disposi¢des legais, regulamentares ou administra-
tivas de um pais terceiro por que se rejam uma ou mais pessoas
singulares ou colectivas com as quais a sociedade de investimento
mantém relagdes estreitas, ou as dificuldades inerentes a sua apli-
cagio, comprometam o efectivo exercicio das suas fun¢des de
supervisao.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem da
sociedade de investimento exigem a sociedade de investimento
que lhes comunique as informacdes necessarias.

2. Caso a sociedade de investimento ndo designe uma socie-
dade gestora, é informada, no prazo de seis meses a contar da data
de apresenta¢do do pedido devidamente instruido, da concessido
ou recusa da autorizagdo. A recusa de autorizagdo deve ser devi-
damente fundamentada.

3. A sociedade de investimento pode iniciar a sua actividade
assim que tiver sido concedida a autorizacio.

4. Asautoridades competentes do Estado-Membro de origem
da sociedade de investimento s6 podem revogar a autorizacdo
concedida a uma sociedade de investimento sujeita as disposigdes
da presente directiva se essa sociedade:

a) Néo utilizar a autorizagdo no prazo de 12 meses, a ela renun-
ciar expressamente ou tiver cessado, hd pelo menos seis
meses, as actividades reguladas pela presente directiva, a
menos que a legislacdo do Estado-Membro em causa preveja
a caducidade da autorizagdo nestas circunstancias;

b) Tiver obtido a autoriza¢do recorrendo a falsas declaragdes ou
qualquer outro meio irregular;

¢) Deixar de reunir as condi¢des de concessdo da autorizacio;

d) Tiver infringido séria ou sistematicamente as disposi¢des
legais aprovadas nos termos da presente directiva; ou

e) Incorrer num dos casos previstos na legislacdo nacional para
a revogagdo da aprovagio.

SECCAO 2
Condigdes de exercicio da actividade

Artigo 30.°

Os artigos 13.° e 14.° sdo igualmente aplicdveis, com as necessd-
rias adaptacdes, as sociedades de investimento que ndo designem
uma sociedade gestora autorizada nos termos da presente
directiva.

Para efeitos dos artigos referidos no primeiro pardgrafo, o termo
«sociedade de gestdo» deve ser interpretado como «sociedade de
investimento».

As sociedades de investimento s6 podem gerir activos da sua pré-
pria carteira, ndo podendo, em caso algum, obter mandato para
gerir activos por conta de terceiros.
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Artigo 31.°

O Estado-Membro de origem da sociedade de investimento esta-
belece as normas prudenciais que devem cumprir a todo o
momento as sociedades de investimento que ndo tenham desig-
nado uma sociedade gestora autorizada nos termos da presente
directiva.

Em especial, e tendo também em conta a natureza da sociedade
de investimento, as autoridades competentes do respectivo
Estado-Membro de origem exigem que a sociedade possua uma
boa organizacdo administrativa e contabilistica e disponha de
mecanismos de controlo e seguranga em matéria de tratamento
electrénico de dados, bem como de procedimentos de controlo
interno adequados, incluindo, em especial, regras relativas as tran-
saccdes pessoais dos seus empregados ou a deten¢io ou gestdo de
investimentos em instrumentos financeiros, para investirem o seu
capital inicial e que garantam, pelo menos, que cada transaccdo
em que a sociedade participe possa ser reconstituida quanto a sua
origem, as partes nela envolvidas, a sua natureza e a0 momento e
local em que foi efectuada, e que os activos da sociedade de inves-
timento sejam investidos de acordo com os documentos consti-
tutivos e com a legislagdo em vigor.

SECCAO 3

Obrigagdes respeitantes ao depositdrio

Artigo 32.°

1. A guarda dos activos das sociedades de investimento é con-
fiada a um depositario.

2. A responsabilidade do depositirio, nos termos do
artigo 34.°, ndo ¢ afectada pelo facto de o mesmo confiar a um
terceiro a totalidade ou parte dos activos a sua guarda.

3. O depositdrio deve assegurar que:

a) A venda, emissdo, resgate, reembolso e anulacio de unidades
de participagdo efectuadas pela sociedade de investimento ou
por sua conta se efectuem nos termos da lei e dos documen-
tos constitutivos da sociedade;

b) Nas operagdes relativas aos activos da sociedade, a contrapar-
tida seja entregue a sociedade nos prazos habituais; e

¢) Os rendimentos da sociedade sejam aplicados nos termos da
lei e dos documentos constitutivos.

4. Os Estados-Membros de origem das sociedades de investi-
mento podem decidir que as sociedades de investimento estabe-
lecidas nos respectivos territérios que comercializem as suas
unidades de participacdo exclusivamente através de uma ou vérias
bolsas de valores a cuja cotacdo sejam admitidas as suas unidades
de participagdo ndo sejam obrigadas a ter um depositdrio na acep-
cdo da presente directiva.

Os artigos 76.°, 84.° ¢ 85.° ndo se aplicam a estas sociedades de
investimento. Todavia, as regras de avaliagdo dos activos destas
sociedades devem ser estabelecidas na lei nacional aplicdvel ou
nos seus documentos constitutivos.

5. Os Estados-Membros de origem das sociedades de investi-
mento podem decidir que as sociedades de investimento estabe-
lecidas nos respectivos territérios que comercializem pelo menos
80 % das suas unidades de participacdo através de uma ou vdrias
bolsas de valores designadas nos documentos constitutivos néo
sejam obrigadas a ter um depositdrio na acep¢do da presente
directiva, desde que essas unidades de participagdo sejam admiti-
das a cotagdo oficial das bolsas de valores dos Estados-Membros
em cujo territorio sio comercializadas e desde que as transacgdes

efectuadas pela sociedade fora da bolsa o sejam apenas a cotacdo
da bolsa.

Os documentos constitutivos das sociedades de investimento
devem indicar a bolsa do pais de comercializagio cuja cotagio
determina o preco das transacgdes a efectuar por essas socieda-
des, fora da bolsa, nesse pafs.

Os Estados-Membros s6 devem utilizar a derrogagdo prevista no
primeiro pardgrafo se considerarem que os participantes benefi-
ciam de uma proteccdo equivalente aquela de que beneficiam os
participantes nos OICVM que tém um depositdrio na acepcio da
presente directiva.

As sociedades de investimento a que se refere o presente niimero,
bem como as referidas no n.° 4, devem, em especial:

a) Na falta de disposicdo legal nacional aplicavel, indicar nos
seus documentos constitutivos os métodos de calculo do
valor patrimonial liquido das suas unidades de participagdo;

b) Intervir no mercado para evitar que o valor das suas unida-
des de participagdo na bolsa se afaste em mais de 5 % do res-
pectivo valor patrimonial liquido;

¢) Estabelecer o valor patrimonial liquido das suas unidades de
participacdo, comunicé-lo as autoridades competentes pelo
menos duas vezes por semana e publicd-lo duas vezes por
meés.

Pelo menos duas vezes por més, deve ser certificado por um audi-
tor independente que o célculo do valor das unidades de partici-
pacdo foi efectuado nos termos da lei e dos documentos
constitutivos da sociedade.

Na mesma ocasido, o auditor deve certificar-se de que os activos
da sociedade sdo investidos segundo as regras previstas pela lei e
pelos documentos constitutivos da sociedade.

6.  Os Estados-Membros comunicam a Comissdo a identifica-
¢do das sociedades de investimento que beneficiam das derroga-
¢des previstas nos n.”* 4 e 5.

Artigo 33.°

1. O depositdrio deve ter a sua sede estatutdria ou estar esta-
belecido no mesmo Estado-Membro que a sociedade de
investimento.

2. O depositdrio deve ser uma instituicdo sujeita a regulamen-
tacdo prudencial e supervisio continua.

3. Os Estados-Membros determinam as categorias de institui-
cdes referidas no n.° 2 de entre as quais os depositdrios podem ser
escolhidos.
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4. O depositério deve permitir que as autoridades competen-
tes do Estado-Membro de origem do OICVM obtenham, mediante
pedido, todas as informacdes que o depositdrio tenha obtido no
exercicio das suas funcdes e de que as referidas autoridades com-
petentes necessitem para verificar o cumprimento da presente
directiva pelo OICVM.

5. Se o Estado-Membro de origem da sociedade gestora ndo
for o Estado-Membro de origem do OICVM, o depositério cele-
bra um acordo escrito com a sociedade gestora que regule o fluxo
de informagdes considerado necessario para lhe permitir exercer
as fungdes referidas no artigo 32.° e nas demais disposi¢des legais,
regulamentares ou administrativas aplicaveis aos depositarios no
Estado-Membro de origem do OICVM.

6. A Comissdo pode aprovar medidas de execugdo em relagdo
as medidas a tomar pelos depositdrios para cumprirem as suas
obrigacdes relativamente a OICVM geridos por sociedades gesto-
ras estabelecidas noutro Estado-Membro, nomeadamente sobre os
dados que devem constar dos acordos a celebrar entre deposita-
rios e sociedades gestoras nos termos do n.° 5.

Essas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sdo aprovadas pelo
procedimento de regulamentagio com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

Artigo 34.°

O depositdrio é responsével, nos termos da lei nacional do Estado-
-Membro de origem da sociedade de investimento, perante a soci-
edade de investimento e os participantes por qualquer prejuizo
por eles sofrido em resultado do incumprimento culposo ou da
mad execugdo das suas obrigagdes.

Artigo 35.°

1. As fungdes de sociedade de investimento e de depositdrio
ndo podem ser exercidas pela mesma sociedade.

2. O depositdrio deve, no exercicio das suas funcdes, agir
exclusivamente no interesse dos participantes.

Artigo 36.°

A lei ou os documentos constitutivos da sociedade de investi-
mento definem as condi¢des de substituicio do depositdrio, pre-
vendo regras que assegurem a proteccdo dos participantes
aquando da substituicdo.

CAPITULO VI
FUSOES DE OICVM

SECCAO 1
Principio, autorizacdo e aprovagio
Artigo 37.°

Para efeitos do presente capitulo, um OICVM inclui os respecti-
vos compartimentos de investimento.

Artigo 38.°

1. Os Estados-Membros autorizam, nas condi¢des enunciadas
no presente capitulo e independentemente da forma que os
OICVM assumam nos termos do n.° 3 do artigo 1.°, fusdes trans-
fronteiricas e nacionais, na acep¢do das alineas g) e r) do n.° 1 do
artigo 2.°, segundo uma ou mais técnicas de fusdo previstas na ali-
nea p) do n.° 1 do mesmo artigo.

2. As fusdes transfronteirigas a que se refere a alinea q) don.° 1
do artigo 2.° devem ser realizadas segundo técnicas previstas na
legislagdo do Estado-Membro de origem do OICVM incorporado.

As fusdes nacionais a que se refere a alinea r) do n.° 1 do artigo 2.°
devem ser realizadas segundo as técnicas previstas na legislacdo
do Estado-Membro em que o OICVM esteja estabelecido.

Artigo 39.°

1. As fusdes estdo sujeitas a autorizacdo prévia das autorida-
des competentes do Estado-Membro de origem do OICVM
incorporado.

2. O OICVM incorporado comunica as autoridades competen-
tes do seu Estado-Membro de origem a totalidade das informa-
¢oes a seguir indicadas:

a) O projecto comum da fusdo projectada, devidamente apro-
vado pelo OICVM incorporado e pelo OICVM incorporante;

b) Uma versdo actualizada do prospecto e das informagdes fun-
damentais destinadas aos investidores referidas no artigo 78.°
do OICVM incorporante, caso este esteja estabelecido noutro
Estado-Membro;

¢) Uma declaragio de cada um dos depositdrios do OICVM
incorporado e do OICVM incorporante, que ateste que, nos
termos do artigo 41.°, verificaram a conformidade dos ele-
mentos referidos nas alineas a), f) e g) do n.° 1 do artigo 40.°
com os requisitos da presente directiva e com o regulamento
de gestdo ou os documentos constitutivos dos OICVM res-
pectivos; e

d) As informacdes relativas a fusdo projectada que os OICVM
incorporados e incorporantes tencionam comunicar aos res-
pectivos participantes.

Estas informagdes devem ser fornecidas de forma a que tanto as
autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM incorporado como as do Estado-Membro de origem do
OICVM incorporante as possam ler na lingua oficial ou numa das
linguas oficiais desse ou desses Estados-Membros, ou numa lin-
gua aprovada pelas referidas autoridades competentes.
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3. Logo que o processo esteja completo, as autoridades com-
petentes do Estado-Membro de origem do OICVM incorporado
enviam imediatamente cépias das informagdes referidas no n.° 2
as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM incorporante. As autoridades competentes do Estado-
-Membro de origem do OICVM incorporado e do Estado-Membro
de origem do OICVM incorporante examinam, respectivamente,
o possivel impacto da fusdo projectada, tanto para os participan-
tes do OICVM incorporado como para os do OICVM incorpo-
rante, a fim de avaliar se estd a ser fornecida aos participantes
informacio suficiente.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM incorporado podem, se assim considerarem necessario,
requerer por escrito que este clarifique as informagdes destinadas
aos seus participantes.

Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de origem
do OICVM incorporado considerem necessdrio, podem requerer,
por escrito, no prazo de 15 dias tteis a contar da recep¢do das
copias das informagdes completas referidas no n.° 2, que o
OICVM incorporante altere as informagdes a prestar aos respec-
tivos participantes.

Nesse caso, as autoridades competentes do Estado-Membro de
origem do OICVM incorporante comunicam o seu desacordo as
autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM incorporado, e informam as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem do OICVM incorporado, no prazo de
20 dias tuteis a contar da respectiva recep¢do, sobre se conside-
ram suficientes as informagdes alteradas destinadas aos partici-
pantes do OICVM incorporante.

4. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
do OICVM incorporado autorizam a fusdo projectada se estive-
rem preenchidas as seguintes condi¢des:

a) A fusdo projectada cumpre todos os requisitos dos arti-
g0s 39.°a 42.%

b) O OICVM incorporante recebeu a notificagio de comerciali-
zacdo das suas unidades de participacdo, nos termos do
artigo 93.°, em todos os Estados-Membros em que o OICVM
incorporado estd autorizado ou recebeu a notificacio de
comercializagdo das suas unidades de participacdo nos ter-
mos do artigo 93.°

¢) As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
do OICVM incorporado e do OICVM incorporante conside-
ram suficientes as informacdes destinadas aos participantes,
ou ndo foi feita qualquer comunicacdo em contrério pelas
autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM incorporante nos termos do quarto pardgrafo do
n.° 3.

5. Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de ori-
gem do OICVM incorporado considerem que o processo ndo esta
completo, devem solicitar informagdes adicionais no prazo de 10
dias tteis a contar da recep¢do das informagdes referidas no n.° 2.

No prazo de 20 dias dteis a contar da apresentacio da totalidade
das informacdes referidas no n.° 2, as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem do OICVM incorporado informam
esse OICVM da autorizagdo ou indeferimento da operagdo de
fusdo.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM incorporado informam também da sua decisdo as auto-
ridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM
incorporante.

6. Nos termos do segundo pardgrafo do n.° 1 do artigo 57.°,
os Estados-Membros podem dispensar o OICVM incorporante do
cumprimento do disposto nos artigos 52.°a 55.°

Artigo 40.°

1. OsEstados-Membros exigem que os OICVM incorporado e
incorporante redijam um projecto comum de fus3o.

O projecto comum de fusdo deve conter os seguintes elementos:
a) Identificacdo do tipo de fusdo e dos OICVM implicados;
b) Contexto e fundamentacdo da fusdo projectada;

¢) Repercussdes previstas da fusdo projectada, tanto para os
participantes do OICVM incorporado como para os do
OICVM incorporante;

d) Critérios adoptados para a avaliagdo do activo e, se for caso
disso, do passivo, na data de cdlculo dos termos de troca refe-
rida no n.° 1 do artigo 47.%

e) Método de célculo dos termos de troca;
f) Data prevista para a producdo de efeitos da fusdo;

g) Normas aplicdveis, respectivamente, a transferéncia dos acti-
vos ¢ a troca das unidades de participacio;

h) No caso de uma fusdo na acepcio do artigo 2.°, n.° 1, ali-
nea p), subalinea ii) e, se for caso disso, da subalinea iii) da
mesma alinea, o regulamento de gestdo ou os documentos
constitutivos do recentemente constituido OICVM
incorporante.

As autoridades competentes ndo podem exigir a inclusdo de infor-
magdes adicionais no projecto comum de fusdo.

2. O OICVM incorporado ¢ o OICVM incorporante podem
incluir elementos adicionais no projecto comum de fusdo.

SECCAO 2

Controlo por terceiros, informagdes aos participantes e outros
direitos dos participantes

Artigo 41.°

Os Estados-Membros exigem aos depositarios do OICVM incor-
porado e do OICVM incorporante que verifiquem a conformidade
dos elementos indicados nas alineas a), f) e g) do n.° 1 do
artigo 40.° com os requisitos da presente directiva e com o regu-
lamento de gestdo ou os documentos constitutivos dos OICVM
respectivos.
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Artigo 42.°

1. Alegislagdo do Estado-Membro de origem do OICVM incor-
porado atribui a um depositdrio ou a um auditor independente
aprovado nos termos da Directiva 2006/43/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 17 de Maio de 2006, relativa a revi-
sdo legal das contas anuais e consolidadas (!) a validagdo do
seguinte:

a) Critérios adoptados para a avaliagdo do activo e, se for caso
disso, do passivo, na data de cdlculo dos termos de troca refe-
rida no n.° 1 do artigo 47.%

b) Se for caso disso, o pagamento em dinheiro por unidade de
participacdo; e

¢) Método de cdlculo da relagdo de troca, bem como a relacio
de troca efectiva determinada na data de cilculo dos termos
de troca referida no n.° 1 do artigo 47.°

2. Para efeitos do n.° 1, consideram-se independentes os revi-
sores oficiais de contas do OICVM incorporado e o revisor oficial
de contas do OICVM incorporante.

3. Um exemplar dos relatérios do auditor independente ou, se
for caso disso, do depositdrio é posto gratuitamente a disposi¢do
dos participantes do OICVM incorporado e do OICVM incorpo-
rante, bem como das respectivas autoridades competentes, a
pedido dos mesmos.

Artigo 43.°

1. Os Estados-Membros exigem que os OICVM incorporado e
incorporante prestem aos respectivos participantes informagdes
suficientes e precisas sobre a fusio projectada, de forma a
permitir-lhes formar, com conhecimento de causa, um juizo sobre
as repercussdes da proposta nos seus investimentos.

2. Asreferidas informacdes s6 sdo prestadas aos participantes
dos OICVM incorporado e incorporante apds a autorizagdo da
fusdo projectada pelas autoridades competentes do Estado-
-Membro de origem do OICVM incorporado, nos termos do
artigo 39.°

As referidas informacdes devem ser prestadas pelo menos 30 dias
antes da data limite para requerer o resgate ou reembolso ou, se
for caso disso, a conversdo sem encargos suplementares ao abrigo
do n.° 1 do artigo 45.°

3. As informagdes a fornecer aos participantes do OICVM
incorporado e do OICVM incorporante incluem informagdes sufi-
cientes e precisas sobre a fusdo projectada, que lhes permitam
determinar com conhecimento de causa as possiveis repercussoes
desta tltima nos seus investimentos e exercer os direitos que lhes
sdo conferidos pelos artigos 44.° ¢ 45.°

Devem incluir o seguinte:

a) Contexto e fundamentagdo para a fusio projectada;

(") JOL 157 de 9.6.2006, p. 87.

b) Possiveis repercussdes da fusdo projectada para os participan-
tes, incluindo eventuais diferencas significativas no que diz
respeito a politica e estratégia de investimento, custos, resul-
tados previstos, informacdo periddica, possivel dilui¢io do
desempenho e, se for caso disso, um aviso inequivoco aos
investidores de que o seu regime fiscal pode ser alterado na
sequéncia da fusio;

¢) Eventuais direitos especiais dos participantes relativamente a
fusdo projectada, entre os quais se inclui o de receber infor-
magdes adicionais, o de receber, mediante pedido, um exem-
plar do relatério do revisor oficial de contas ou do depositario
e o de pedir o resgate ou reembolso sem encargos ou, se for
caso disso, a conversdo gratuita das suas unidades de partici-
pagdo, nos termos do n.° 1 do artigo 45.°, e a data limite para
o exercicio desse direito;

d) Aspectos processuais relevantes e data prevista para a produ-
¢do de efeitos da fusido; e

¢) Um exemplar das informag¢des fundamentais destinadas aos
investidores, a que se refere o artigo 78.°, relativas ao OICVM
incorporante.

4. Se os OICVM incorporados ou o OICVM incorporante tive-
rem sido notificados nos termos do artigo 93.°, as informagdes
referidas no n.° 3 devem ser redigidas na lingua ou numa das lin-
guas oficiais do Estado-Membro de acolhimento do OICVM em
causa ou noutra lingua autorizada pelas respectivas autoridades
competentes. A traducdo é efectuada sob a responsabilidade do
OICVM ao qual incumbe prestar as informacdes e deve reflectir
fielmente o teor das informagdes originais.

5. A Comissdo pode aprovar medidas de execugdo que espe-
cifiquem em pormenor o teor, o formato e a forma como devem
ser prestadas as informacdes referidas nos n.** 1 e 3.

Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sio aprovadas pelo
procedimento de regulamenta¢do com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

Artigo 44.°

Caso a legislacdo nacional dos Estados-Membros exija a aprova-
¢do pelos participantes das fusdes de OICVM, os Estados-
-Membros asseguram que tal aprova¢do nido exija mais de 75 %
dos votos efectivamente expressos pelos participantes presentes
na assembleia geral de participantes ou nela representados.

O disposto no primeiro pardgrafo ndo prejudica eventuais requi-
sitos de quérum previstos na legislagdo nacional. Os Estados-
-Membros ndo impdem as fusdes transfronteiricas requisitos de
quérum mais rigorosos do que os aplicdveis as fusdes nacionais,
nem impdem as fusdes de OICVM requisitos de quérum mais
rigorosos do que os aplicaveis as fusdes de sociedades.
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Artigo 45.°

1. A legislagdo nacional dos Estados-Membros deve conferir
tanto aos participantes do OICVM incorporado como aos do
OICVM incorporante o direito de pedir, sem outros encargos para
além dos retidos pelo OICVM para cobrir os custos de desinves-
timento, o resgate ou o reembolso das respectivas unidades de
participagdo ou, caso seja possivel, a sua conversdo em unidades
de participagdo de outro OICVM com uma politica de investi-
mento semelhante e gerido pela mesma sociedade gestora ou por
qualquer outra sociedade a que a sociedade gestora esteja ligada
por uma relagdo de gestdo ou controlo comuns ou por uma par-
ticipagdo directa ou indirecta significativa. Este direito pode ser
exercido a partir do momento em que os participantes do OICVM
incorporado e do OICVM incorporante tenham sido informados
da fusdo projectada, nos termos do artigo 43.°, e extingue-se cinco
dias tteis antes da data fixada para o cdlculo dos termos de troca
referida no n.° 1 do artigo 47.°

2. Sem prejuizo do disposto no n.° 1, relativamente as fusdes
de OICVM os Estados-Membros podem, em derrogagio do dis-
posto no n.° 1 do artigo 84.°, permitir que as autoridades com-
petentes exijam ou permitam a suspensio tempordria da
subscri¢do, do resgate ou do reembolso das unidades de partici-
pagdo, desde que tal protecgdo se justifique para fins de protec¢do
dos participantes.

SECCAO 3

Custos e entrada em vigor

Artigo 46.°

Caso os OICVM tenham designado uma sociedade gestora, os
Estados-Membros asseguram que os eventuais custos legais, de
assessoria ou administrativos ligados a preparacio e finalizagio da
fusdo ndo sejam imputados ao OICVM incorporado, ao OICVM
incorporante ou aos participantes de qualquer deles.

Artigo 47.°

1. Relativamente as fusdes nacionais, a legislacio dos Estados-
-Membros determina a data em que a fusdo produz efeitos, bem
como a data para o céalculo dos termos de troca das unidades de
participagdo do OICVM incorporado por unidades de participa-
¢do do OICVM incorporante e, se for caso disso, para a determi-
nacdo do valor patrimonial liquido para os pagamentos em
dinheiro.

Relativamente as fusdes transfronteirigas, a legislacdo do Estado-
-Membro de origem do OICVM incorporante determina as datas
referidas no primeiro pardgrafo. Os Estados-Membros devem
assegurar, se for caso disso, que aquelas datas sejam posteriores a
aprovagdo da aquisi¢do pelos participantes do OICVM incorpo-
rante e do OICVM incorporado.

2. A entrada em vigor da fusdo deve ser tornada ptblica por
todos os meios adequados, da forma prescrita por lei no Estado-
-Membro de origem do OICVM incorporante, e notificada as
autoridades competentes dos Estados-Membros de origem do
OICVM incorporante e do OICVM incorporado.

3. Asfusdes que tenham produzido efeitos nos termos do n.® 1
ndo podem ser declaradas nulas.

Artigo 48.°

1. As fusdes realizadas nos termos do artigo 2.°, n.° 1, ali-
nea p), subalinea i) tém as seguintes consequéncias:

a) Todos os activos e passivos do OICVM incorporado sdo
transferidos para o OICVM incorporante ou, se for caso disso,
para o depositdrio do OICVM incorporante;

b) Os participantes do OICVM incorporado tornam-se partici-
pantes do OICVM incorporante e, se for caso disso, tém
direito a um pagamento em dinheiro ndo superior a 10 % do
valor patrimonial liquido das suas unidades de participacdo
no OICVM incorporado; e

¢) O OICVM incorporado extingue-se com a entrada em vigor
da fusdo.

2. As fusdes realizadas nos termos do artigo 2.°, n.° 1, ali-
nea p), subalinea ii) tém as seguintes consequéncias:

a) Todos os activos e passivos do OICVM incorporado sdo
transferidos para o novo OICVM incorporante ou, se for caso
disso, para o depositirio do OICVM incorporante;

b) Os participantes do OICVM incorporado tornam-se partici-
pantes do novo OICVM incorporante e, se for caso disso, tém
direito a um pagamento em dinheiro ndo superior a 10 % do
valor patrimonial liquido das suas unidades de participagdo
no OICVM incorporado; e

¢) O OICVM incorporado extingue-se com a entrada em vigor
da fusdo.

3. As fusdes realizadas nos termos do artigo 2.°, n.° 1, ali-
nea p), subalinea iii) tém as seguintes consequéncias:

a)  Os activos liquidos do OICVM incorporado sio transferidos
para o OICVM incorporante ou, se for caso disso, para o
depositario do OICVM incorporante;

b) Os participantes do OICVM incorporado tornam-se partici-
pantes do OICVM incorporante; e

¢) O OICVM incorporado continua a existir até a liquidagdo do
seu passivo.

4. Os Estados-Membros determinam que seja estabelecido um
procedimento pelo qual a sociedade gestora do OICVM incorpo-
rante confirme ao depositdrio do mesmo OICVM que a transfe-
réncia do activo e, se for caso disso, do passivo foi concluida. Se o
OICVM incorporante nio tiver designado uma sociedade gestora,
deve apresentar ele proprio essa confirmacdo ao depositdrio do
OICVM incorporante.
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CAPITULO VI

OBRIGACOES RESPEITANTES A POLITICA DE INVESTIMENTO

DOS OICVM

Artigo 49.°

Relativamente a OICVM constituidos por dois ou mais compar-
timentos de investimento, cada compartimento de investimento
¢ considerado um OICVM distinto para efeitos do disposto no
presente capitulo.

1.

Artigo 50.°

Os investimentos dos OICVM devem ser constituidos exclu-

sivamente por um ou mais dos seguintes elementos:

a)

Valores mobilidrios e instrumentos de mercado monetdrio
admitidos a cotagdo ou negociados num mercado regula-
mentado, na acep¢do do ponto 14 do n.° 1 do artigo 4.° da
Directiva 2004/39/CE;

Valores mobilidrios e instrumentos do mercado monetdrio
negociados noutro mercado regulamentado de um Estado-
-Membro, que funcione regularmente e seja reconhecido e
aberto ao publico;

Valores mobilidrios e instrumentos do mercado monetdrio
admitidos a cotacdo oficial de uma bolsa de valores de um
pais terceiro ou negociadas noutro mercado regulamentado
de um pais terceiro que funcione regularmente e seja reco-
nhecido e aberto ao publico, desde que a escolha da bolsa ou
do mercado seja aprovada pelas autoridades competentes ou
prevista por lei, pelo regulamento de gestdo ou pelos docu-
mentos constitutivos da sociedade de investimento;

Valores mobilidrios recentemente emitidos, desde que:

i) ascondigdes de emissdo incluam o compromisso de que
serd requerida a admissdo a cotagdo oficial de uma bolsa
de valores ou a outro mercado regulamentado que fun-
cione regularmente e seja reconhecido e aberto ao
publico, desde que a escolha da bolsa ou do mercado
seja aprovada pelas autoridades competentes ou prevista
por lei, pelo regulamento de gestdo ou pelos documen-
tos constitutivos da sociedade de investimento,

ii) a admissdo referida na subalinea i) seja obtida no prazo
de um ano a contar da emissio;

Unidades de participagdo de OICVM autorizados nos termos
da presente directiva ou de outros organismos de investi-
mento colectivo na acepcio das alineas a) e b) do n.° 2 do
artigo 1.°, estabelecidos ou ndo num Estado-Membro, desde
que:

i) tais outros organismos de investimento colectivo sejam
autorizados por lei que preveja a sua sujei¢do a uma
supervisio que, no entendimento das autoridades com-
petentes do Estado-Membro de origem dos OICVM, seja
equivalente a prevista na legislacdo comunitdria,
devendo estar devidamente assegurada a coopera¢do
entre autoridades,

ii) o nivel de participagdo dos participantes em tais outros
organismos de investimento colectivo seja equivalente
ao proporcionado aos participantes em OICVM,
devendo nomeadamente as regras respeitantes a segre-
gagdo de activos, contrac¢do e concessdo de emprésti-
mos e venda a descoberto de valores mobilidrios e
instrumentos do mercado monetdrio ser equivalentes
aos requisitos da presente directiva,

iii) a actividade de tais outros organismos de investimento
colectivo seja objecto de relatdrios semestrais e anuais
que permitam uma avaliacdo do seu activo e passivo,
receitas e transacgdes ao longo do periodo em andlise,

iv) os OICVM ou outros organismos de investimento colec-
tivo objecto da aquisi¢do ndo possam, nos termos do
regulamento do seu fundo ou dos seus documentos
constitutivos, aplicar, no total, mais do que 10 % dos
seus activos em unidades de participagio de outros
OICVM ou outros organismos de investimento
colectivo;

Depositos junto de instituicdes de crédito pagdveis a vista ou
susceptiveis de serem mobilizados, e com um prazo de ven-
cimento igual ou inferior a 12 meses, na condi¢do de a ins-
tituigdo de crédito ter a sua sede estatutdria num
Estado-Membro ou, caso tenha a sua sede estatutdria num
pais terceiro, estar sujeita a normas prudenciais que as auto-
ridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM considerem equivalentes as previstas na legislacdo
comunitdria;

Instrumentos financeiros derivados, incluindo instrumentos
equivalentes liquidados em numerario, negociados num dos
mercados regulamentados a que se referem as alineas a), b)
e ¢), e instrumentos financeiros derivados transaccionados no
mercado de balcdo («dnstrumentos derivados do mercado de
balcdo»), na condicio de:

i) os activos subjacentes consistirem em instrumentos
abrangidos pelo presente niimero, indices financeiros,
taxas de juro, taxas de cambio ou divisas, nos quais o
OICVM possa investir de acordo com os seus objectivos
de investimento, definidos no seu regulamento de ges-
tdo ou documentos constitutivos,

ii) as contrapartes nas transac¢des com instrumentos deri-
vados do mercado de balcio serem institui¢des sujeitas
a supervisdo prudencial e pertencentes a categorias apro-
vadas pelas autoridades competentes do Estado-Membro
de origem do OICVM, e

ili) os instrumentos derivados do mercado de balcio esta-
rem sujeitos a uma avaliacdo didria fidvel e verificavel e
poderem, em qualquer momento, ser vendidos, liquida-
dos ou encerrados pelo seu justo valor através de uma
transaccdo compensatoria por iniciativa do OICVM;
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h) Instrumentos do mercado monetdrio ndo negociados num
mercado regulamentado abrangidos pela alinea o) don.° 1 do
artigo 2.°, salvo se a emissdo ou o emitente de tais instrumen-
tos for objecto de regulamentacdo para efeitos de proteccio
dos investidores e da poupanca, e desde que:

i)  sejam emitidos ou garantidos por um 6rgdo da adminis-
tragdo central, regional ou local, pelo banco central de
um Estado-Membro, pelo Banco Central Europeu, pela
Comunidade ou pelo Banco Europeu de Investimento,
por um pais terceiro ou, no caso de um Estado federal,
por um dos Estados que compdem a federacdo, ou por
um organismo internacional ptblico a que pertengam
um ou mais Estados-Membros,

ii) sejam emitidos por uma sociedade cujos titulos sejam
negociados num dos mercados regulamentados referidos
nas alineas a), b) ou ¢),

i) sejam emitidos ou garantidos por uma institui¢do
objecto de supervisdo prudencial de acordo com crité-
rios definidos pelo direito comunitdrio, ou por uma ins-
tituicdo que seja objecto e que respeite regras prudenciais
consideradas pelas autoridades competentes como
sendo, pelo menos, tdo rigorosas como as previstas pelo
direito comunitario, ou

iv) sejam emitidos por outras entidades pertencentes as
categorias aprovadas pelas autoridades competentes do
Estado-Membro de origem do OICVM, desde que os
investimentos nesses instrumentos confiram uma pro-
tecgdo dos investidores equivalente a prevista nas suba-
lineas i), ii) ou iii) e desde que o emitente seja uma
sociedade cujos capital e reservas ascendam a um mon-
tante minimo de 10 000 000 EUR, apresente e publique
as suas contas anuais nos termos da Quarta Directiva
78/660/CEE do Conselho, de 25 de Julho de 19738, base-
ada no artigo 54.°, n.° 3, alinea g), do Tratado e relativa
as contas anuais de certas formas de sociedades (1), seja
uma entidade que, dentro de um grupo de sociedades
que inclua uma ou diversas sociedades cotadas, se espe-
cialize no financiamento do grupo ou seja uma entidade
especializada no financiamento de veiculos de titulariza-
¢do que beneficiam de uma linha de liquidez bancéria.

2. Todavia, os OICVM nio podem:

a) Investir mais de 10 % dos seus activos em valores mobilid-
rios ou instrumentos do mercado monetdrio nao referidos no
n°1;

b) Adquirir metais preciosos ou certificados representativos dos
mesmos.

Os OICVM podem deter, a titulo acessorio, activos liquidos.

3. As sociedades de investimento podem adquirir os bens
moveis e imdveis indispensdveis ao exercicio directo da sua
actividade.

() JO L 222 de 14.8.1978, p. 11.

Artigo 51.°

1. As sociedades gestoras ou de investimento devem utilizar
processos de gestdo de riscos que lhe permitam controlar e ava-
liar em qualquer momento o risco associado a cada uma das suas
posi¢des e a contribui¢do das mesmas para o perfil de risco geral
da carteira.

As sociedades gestoras ou de investimento devem aplicar proces-
sos de avaliacdo que permitam uma avaliacdo precisa e indepen-
dente do valor dos derivados do mercado de balcdo.

As sociedades gestoras ou de investimento devem informar regu-
larmente as autoridades competentes do seu Estado-Membro de
origem dos tipos de instrumentos derivados, dos riscos subjacen-
tes, dos limites quantitativos e dos métodos utilizados para calcu-
lar os riscos associados a transac¢do de instrumentos derivados de
cada OICVM por elas gerido.

2. Os Estados-Membros podem autorizar os OICVM a utilizar
técnicas e instrumentos ligados a valores mobilidrios e instrumen-
tos do mercado monetdrio nas condigdes e dentro dos limites que
fixarem, desde que essas técnicas e instrumentos sejam utilizados
para efeitos de uma gestdo eficaz da carteira.

Caso as referidas operagdes digam respeito a utilizagdo de instru-
mentos derivados, as condi¢des e limites devem estar de acordo
com as disposi¢des da presente directiva.

As referidas operagdes ndo devem, em caso algum, ter por con-
sequéncia que o OICVM se afaste dos objectivos de investimento
fixados no seu regulamento de gestdo, nos seus documentos cons-
titutivos ou no prospecto.

3. Os OICVM asseguram que a sua exposicdo global a instru-
mentos derivados ndo exceda o valor liquido total da sua carteira.

A exposicdo é calculada tendo em conta o valor de mercado dos
activos subjacentes, o risco de contraparte, os movimentos do
mercado de futuros e o tempo disponivel para liquidar as posi-
¢des. O disposto no presente paragrafo aplica-se igualmente aos
terceiro e quarto paragrafos.

Os OICVM podem investir, no ambito da sua politica de investi-
mento e dentro dos limites fixados no n.° 5 do artigo 52.°, em ins-
trumentos financeiros derivados, na condicdo de a sua exposi¢o
aos activos subjacentes ndo ultrapassar, no total, os limites de
investimento fixados no artigo 52.°. Os Estados-Membros podem
autorizar que, se um OICVM investir em instrumentos financeiros
derivados baseados num indice, esses investimentos ndo tenham de
ser cumulados para efeitos dos limites fixados no artigo 52.°

Caso um valor mobilidrio ou instrumento do mercado monetério
incorpore um derivado, o derivado deve ser tido em conta no
cumprimento dos requisitos do presente artigo.

4. Sem prejuizo do artigo 116.°, a Comissdo aprova, até
1 de Julho de 2010, medidas de execugdo especificando o
seguinte:

a)  Os critérios para avaliar a adequacdo do processo de gestdo
de riscos utilizado pela sociedade gestora, nos termos do pri-
meiro pardgrafo do n.° 1;

b)  As regras pormenorizadas relativas a avaliacdo precisa e inde-
pendente do valor dos instrumentos derivados do mercado
de balcio;
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¢) As regras pormenorizadas relativas ao contetido e ao pro-
cesso a seguir para comunicar informagdes as autoridades
competentes do Estado-Membro de origem da sociedade ges-
tora a informacdo referida no terceiro pardgrafo do n.° 1.

Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sdo aprovadas pelo
procedimento de regulamentagio com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

Artigo 52.°
1. Os OICVM ndo podem investir mais de:

a) 5 % dos seus activos em valores mobilidrios ou instrumentos
do mercado monetario emitidos por uma mesma entidade;

b) 20 % dos seus activos em depésitos constituidos junto de
uma mesma entidade.

A exposigdo do OICVM ao risco de contraparte numa transac¢io
de instrumentos derivados do mercado de balcdo ndo pode ser
superior a:

a) 10 % dos seus activos quando a contraparte for uma institui-
¢do de crédito referida na alinea f) do n.° 1 do artigo 50.%

b) 5 % dos seus activos, nos outros casos.

2. Os Estados-Membros podem elevar o limite de 5 % a que se
refere o primeiro pardgrafo do n.° 1 até um méximo de 10 %. No
entanto, nesse caso, o valor total dos valores mobilidrios e dos ins-
trumentos do mercado monetdrio detidos pelo OICVM em enti-
dades emitentes em que invista mais de 5 % dos seus activos no
poderd ultrapassar 40 % do valor dos activos do OICVM. Este
limite ndo € aplicavel a depdsitos ou a transac¢des de instrumen-
tos derivados do mercado de balcio com instituicdes financeiras
sujeitas a supervisio prudencial.

Nio obstante os limites fixados no n.° 1, os OICVM nio podem
acumular, caso daf resulte um investimento superior a 20 % dos
seus activos numa Unica entidade, nenhum dos seguintes
elementos:

a) Investimentos em valores mobilidrios ou instrumentos do
mercado monetdrio emitidos por essa entidade;

b) Depésitos junto dessa entidade;

¢) Exposicdes resultantes de transac¢des de instrumentos deri-
vados do mercado de balcdo com essa entidade.

3. Os Estados-Membros podem elevar o limite de 5 % a que se
refere o primeiro pardgrafo do n.° 1 até um mdximo de 35 % se
os valores mobilidrios ou instrumentos do mercado monetario
forem emitidos e garantidos por um Estado-Membro, pelas suas
autoridades locais, por um pais terceiro ou por uma entidade
publica internacional a que pertencam um ou mais
Estados-Membros.

4. Os Estados-Membros podem elevar o limite de 5 % a que se
refere o primeiro pardgrafo do n.° 1 até um médximo de 25 % no
caso de obrigacdes emitidas por uma institui¢do de crédito com
sede estatutdria num Estado-Membro e sujeita por lei a supervi-
sdo publica especial destinada a proteger os detentores de obriga-
¢des. Nomeadamente, os valores resultantes da emissdo dessas

obrigacdes devem ser investidos nos termos da legislagdo aplica-
vel a activos que, durante todo o perfodo de validade das obriga-
¢Oes, possam cobrir direitos relacionados com as mesmas e que,
no caso de faléncia do emitente, sejam utilizados prioritariamente
para reembolsar o capital e pagar os juros vencidos.

Caso um OICVM invista mais de 5 % dos seus activos em obriga-
¢es a que se refere o primeiro pardgrafo emitidas por um tnico
emitente, o valor total destes investimentos ndo pode ser supe-
rior a 80 % do valor dos activos do OICVM.

Os Estados-Membros enviam a Comissdo a lista das categorias de
obrigagdes referidas no primeiro pardgrafo, bem como das cate-
gorias de emitentes que, nos termos da lei e das disposi¢des rela-
tivas a supervisdo referidas no mesmo pardgrafo, estdo habilitados
a emitir obrigacdes que satisfagam os critérios estabelecidos no
presente artigo. A essas listas deve juntar-se uma nota que espe-
cifique o estatuto das garantias prestadas. A Comissdo comunica
imediatamente essas informagdes aos Estados-Membros, junta-
mente com quaisquer observacdes que considere oportunas, pro-
cedendo a sua divulgacdo publica. Estas comunicagdes podem ser
objecto de troca de pontos vista no Comité Europeu dos Valores
Mobilidrios a que se refere o n.° 1 do artigo 112.°

5. Os valores mobilidrios e instrumentos do mercado mone-
tario a que se referem os n.°° 3 e 4 ndo sdo tidos em conta para a
aplicagdo do limite de 40 % fixado no n.° 2.

Os limites previstos nos n.”* 1 a 4 ndo podem ser acumulados e,
por conseguinte, os investimentos em valores mobilidrios ou ins-
trumentos do mercado monetdrio emitidos pela mesma entidade,
ou em depésitos ou instrumentos derivados constituidos junto
desta mesma entidade nos termos dos n.* 1 a 4, ndo podem exce-
der, na sua totalidade, 35 % dos activos do OICVM.

As sociedades incluidas num mesmo grupo para efeitos de con-
solidagdo de contas, na acepgdo da Directiva 83/349/CEE, ou de
acordo com regras contabilisticas internacionalmente reconheci-
das, sdo consideradas como uma unica entidade para efeitos de
célculo dos limites fixados no presente artigo.

Os Estados-Membros podem autorizar a cumulagdo do investi-
mento em valores mobilidrios e instrumentos do mercado mone-
tario dentro do mesmo grupo até um limite de 20 %.

Artigo 53.°

1. Sem prejuizo dos limites fixados no artigo 56.°, os Estados-
-Membros podem aumentar os limites fixados no artigo 52.° até
um maximo de 20 % relativamente aos investimentos em ac¢des
ou titulos de divida emitidos por uma mesma entidade caso, de
acordo com o regulamento de gestdo ou os documentos consti-
tutivos, o objectivo da politica de investimentos do OICVM con-
sista na reprodugdo da composi¢do de um determinado indice de
acgdes ou de titulos de divida reconhecido pelas autoridades com-
petentes, na condigdo do referido indice:

a) Ter uma composi¢do suficientemente diversificada;

b) Representar um padrdo de referéncia (benchmark) adequado
em relagdo ao mercado a que diz respeito;

¢) Ser objecto de uma publicagdo adequada.
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2. Os Estados-Membros podem aumentar o limite fixado no
n.° 1 até um maximo de 35 %, se tal for justificado por condi¢des
excepcionais verificadas nos mercados, designadamente nos mer-
cados regulamentados em que predominem determinados valo-
res mobilidrios ou instrumentos do mercado monetdrio. O
investimento até ao referido limite méximo s6 é permitido para
uma tnica entidade emitente.

Artigo 54.°

1. Em derrogagdo do artigo 52.°, os Estados-Membros podem
autorizar os OICVM a investir, segundo o principio da reparti¢do
dos riscos, até 100 % dos seus activos em diferentes valores mobi-
lidrios e instrumentos do mercado monetdrio emitidos ou garan-
tidos por um Estado-Membro, pelas suas autoridades locais, por
um pafs terceiro ou por uma entidade publica internacional a que
pertencam um ou mais Estados-Membros.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM s6 concedem esta derrogacdo se considerarem que os par-
ticipantes dos OICVM beneficiam de uma proteccio equivalente
a dos participantes nos OICVM que respeitam os limites do
artigo 52.°

Estes OICVM devem deter valores que pertencam, pelo menos, a
seis emissdes diferentes, sem que os valores pertencentes a uma
mesma emissdo excedam 30 % do montante total dos seus activos.

2. Os OICVM referidos no n.° 1 devem mencionar expressa-
mente, no regulamento de gestdo ou nos documentos constituti-
vos da sociedade de investimento, os Estados-Membros,
autoridades locais ou organismos internacionais de cardcter
publico que emitem ou garantem os valores em que pretendam
investir mais de 35 % dos seus activos.

Os referidos regulamento e documentos constitutivos devem ser
aprovados pelas autoridades competentes.

3. Os OICVM referidos no n.° 1 devem incluir nos referidos
prospectos e comunica¢des promocionais uma frase, posta em
evidéncia, que chame a ateng¢do para a autorizagdo acima referida
e indique os Estados-Membros, autoridades locais ou organismos
internacionais de cardcter pablico em cujos valores pretendam
investir ou tenham investido mais de 35 % dos seus activos.

Artigo 55.°

1. Os OICVM podem adquirir unidades de participagdo de
outros OICVM ou outros organismos de investimento colectivo
referidos na alinea €) do n.° 1 do artigo 50.°, desde que ndo sejam
investidos mais de 10 % dos seus activos em unidades de partici-
pacdo de um tGnico OICVM ou outro organismo de investimento
colectivo. Os Estados-Membros podem aumentar aquele limite até
um méximo de 20 %.

2. Os investimentos em unidades de participagdo de organis-
mos de investimento colectivo que ndo sejam OICVM nio podem
exceder, no total, 30 % dos activos do OICVM.

Os Estados-Membros podem autorizar que, caso um OICVM
adquira unidades de participagdo de outros OICVM ou organis-
mos de investimento colectivo, os activos desses OICVM ou orga-
nismos de investimento colectivo ndo tenham de ser cumulados
para efeitos dos limites fixados no artigo 52.°

3. Caso um OICVM invista em unidades de participagdo de
outros OICVM ou outros organismos de investimento colectivo
geridos, directamente ou por delegacdo, pela mesma sociedade
gestora ou por qualquer outra sociedade a que a sociedade ges-
tora esteja ligada por uma relagdo de gestdo ou controlo comuns
ou por uma participagdo directa ou indirecta significativa, a refe-
rida sociedade gestora ou outra sociedade ndo poderd cobrar
comissdes de subscri¢do ou de reembolso sobre o investimento
do OICVM nas unidades de participagdo dos outros OICVM ou
outros organismos de investimento colectivo.

Os OICVM que invistam uma parte substancial dos seus activos
em outros OICVM ou outros organismos de investimento colec-
tivo devem indicar no seu prospecto o nivel maximo das comis-
soes de gestdo susceptiveis de ser facturadas simultaneamente aos
préprios OICVM e aos outros OICVM ou organismos de investi-
mento colectivo em que pretenda investir. Devem referir no rela-
tério anual a percentagem mdxima das despesas de gestdo
cobradas tanto aos proprios OICVM como aos outros OICVM ou
organismos de investimento colectivo em que tenham investido.

Artigo 56.°

1. As sociedades de investimento e sociedades gestoras ndo
podem, agindo em conjunto com os fundos comuns de investi-
mento que giram e sejam abrangidos pelo dmbito de aplicagdo da
presente directiva, adquirir ac¢des com direito a voto que lhes per-
mitam exercer uma influéncia significativa na gestdo de uma enti-
dade emitente.

Até uma coordenagdo posterior, os Estados-Membros devem ter
em conta as regras existentes nas legislacdes de outros Estados-
-Membros que definam o principio enunciado no primeiro
paragrafo.

2. Os OICVM nio podem adquirir mais de:

a) 10 % das ac¢des sem direito a voto de uma mesma entidade
emitente;

b) 10 % dos titulos de divida de uma mesma entidade emitente;

¢) 25 % das unidades de participagdo de um mesmo OICVM ou
outro organismo de investimento colectivo na acepgio das
alineas a) e b) do n.° 2 do artigo 1.%

d) 10% dos instrumentos do mercado monetdrio de uma
mesma entidade emitente.

Os limites fixados nas alineas b), ¢) e d) podem néo ser respeita-
dos no momento da aquisi¢do se, nesse momento, o montante ili-
quido dos titulos de divida ou dos instrumentos do mercado
monetdrio ou o montante liquido dos titulos emitidos ndo puder
ser calculado.
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3. Os Estados-Membros podem renunciar a aplicagdo dos
n.> 1 e 2 no que diz respeito a:

a) Valores mobilidrios e instrumentos do mercado monetario
emitidos ou garantidos por um Estado-Membro ou pelas suas
autoridades locais;

b) Valores mobilidrios e instrumentos do mercado monetario
emitidos ou garantidos por um pais terceiro;

¢) Valores mobilidrios e instrumentos do mercado monetario
emitidos por entidades ptiblicas internacionais a que perten-
¢am um ou mais Estados-Membros;

d) Acgoes detidas por um OICVM no capital de uma sociedade
de um pais terceiro que invista os seus activos, essencial-
mente, em titulos de entidades emitentes com sede estatutd-
ria nesse pais desde que, por forga da legislagdo deste ultimo,
tal participacdo constitua a tnica possibilidade de o OICVM
investir em titulos de entidades emitentes desse pais.

e) Accdes detidas por uma ou mais sociedades de investimento
no capital das filiais que exercam exclusivamente, por conta
da sociedade ou sociedades, actividades de gestdo, de acon-
selhamento ou de comercializagdo no pais em que estd esta-
belecida a filial, no que diz respeito ao resgate de unidades de
participagdo a pedido dos respectivos detentores.

A derrogacio referida na alinea d) do primeiro pardgrafo sé é apli-
cavel desde que a sociedade do pais terceiro respeite, na sua poli-
tica de investimento, os limites fixados pelos artigos 52.° ¢ 55.% ¢
pelos n.* 1 e 2 do presente artigo. Caso sejam excedidos os limi-
tes fixados nos artigos 52.° e 55.°, aplica-se, com as necessdrias
adaptacdes, o artigo 57.°

Artigo 57.°

1. Os OICVM sido dispensados de respeitar os limites fixados
no presente capitulo aquando do exercicio de direitos de subscri-
¢do inerentes a valores mobilidrios ou instrumentos do mercado
monetdrio que fagam parte dos seus activos.

Os Estados-Membros, embora assegurando o respeito do princi-
pio da reparti¢do dos riscos, podem permitir a OICVM recente-
mente autorizados que derroguem aos artigos 52.°a 55.° durante
um periodo de seis meses a contar da data da sua autorizagao.

2. Seum OICVM exceder os limites referidos no n.° 1 indepen-
dentemente da sua vontade ou em resultado do exercicio de direi-
tos de subscri¢do, deve, nas suas operacdes de venda, ter por
objectivo prioritdrio regularizar tal situagdo, tendo na devida
conta o interesse dos participantes.

CAPITULO VIII

ESTRUTURAS DO TIPO PRINCIPAL — DE ALIMENTACAO
(MASTER-FEEDER)

SECCAO 1

Ambito e aprovagio

Artigo 58.°

1.  Um OICVM de alimentacdo (feeder) é um OICVM ou um
compartimento de investimento do mesmo que, ndo obstante o
disposto na alinea a) do n.° 2 do artigo 1.°, nos artigos 50.°, 52.°
e 55.° e na alinea c) do n.° 2 do artigo 56.°, tenha sido aprovado
para investir pelo menos 85 % dos seus activos em unidades de
participagdo de outro OICVM ou num compartimento de inves-
timento do mesmo, o «OICVM principal» (master).

2. Os OICVM de alimentagdo podem deter até 15 % dos seus
activos num ou mais dos seguintes elementos:

a) A titulo acessério, activos liquidos, nos termos do segundo
pardgrafo do n.° 2 do artigo 50.°

b) Instrumentos financeiros derivados, que s6 podem ser usa-
dos para fins de cobertura, nos termos da alinea g) do n.° 1
do artigo 50.° e dos n.** 2 e 3 do artigo 51.%

¢) Bens méveis ou iméveis indispensédveis a prossecugio directa
das suas actividades, caso o OICVM de alimentagdo seja uma
sociedade de investimento.

Para efeitos de conformidade com o n.° 3 do artigo 51.° os
OICVM de alimentagdo devem calcular a sua exposi¢do global em
relacdo a instrumentos financeiros derivados, combinando a sua
propria exposicdo directa, nos termos da alinea b) do primeiro
pardgrafo, com:

a) A exposicdo efectiva do OICVM principal a instrumentos
financeiros derivados, proporcionalmente ao investimento
do OICVM de alimentacio no OICVM principal; ou

b) A potencial exposicdo maxima global do OICVM principal a
instrumentos financeiros derivados prevista no regulamento
de gestdo ou nos documentos constitutivos, proporcional-
mente ao investimento do OICVM de alimenta¢do no OICVM
principal.

3. Um OICVM principal ¢ um OICVM ou um compartimento
de investimento do mesmo que:

a) Tenha entre os seus participantes pelo menos um OICVM de
alimentagio;

b) Nio seja um OICVM de alimentagio;

¢) Nio seja detentor de unidades de participagdo de um OICVM
de alimentacio.

4. Sido aplicaveis aos OICVM principais as seguintes isengdes:

a) Casoum OICVM principal tenha pelo menos dois OICVM de
alimentagdo como participantes, ndo lhe sdo aplicaveis a ali-
nea a) do n.° 2 do artigo 1.° e a alinea b) do artigo 3.°,
conferindo-se a0 OICVM principal a possibilidade de mobi-
lizar, ou ndo, capital de outros investidores;
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b) Caso um OICVM principal ndo mobilize capital do ptblico
num Estado-Membro diferente daquele em que esta estabele-
cido, mas possua um ou mais OICVM de alimentagdo no
referido Estado-Membro, ndo lhe sdo aplicéveis o capitulo XI
e o segundo pardgrafo do n.° 1 do artigo 108.°

Artigo 59.°

1. Os Estados-Membros asseguram que o investimento de um
OICVM de alimentagdo num determinado OICVM principal que
exceda o limite fixado no n.° 1 do artigo 55.° para investimentos
em outros OICVM seja sujeito a aprovagdo prévia das autoridades
competentes do Estado-Membro de origem do OICVM de
alimentagio.

2. O OICVM de alimentagdo deve ser informado, no prazo de
15 dias dteis a contar da apresentagdo do processo completo, da
decisdo das autoridades competentes de aprovar ou indeferir o
investimento do OICVM de alimentagdo no OICVM principal.

3. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
do OICVM de alimentagdo devem aprovar o investimento caso o
OICVM de alimentagio, o seu depositirio e o seu revisor oficial
de contas, bem como o OICVM principal, cumpram todos os
requisitos estabelecidos no presente capitulo. Para o efeito, o
OICVM de alimentacdo fornece as autoridades competentes do
seu Estado-Membro de origem os seguintes documentos:

a) O regulamento de gestdo ou os documentos constitutivos do
OICVM de alimentag¢do e do OICVM principal;

b) O prospecto e as informag¢des fundamentais destinadas aos
investidores referidas no artigo 78.° do OICVM de alimenta-
¢do e do OICVM principal;

¢) O acordo entre o0 OICVM de alimentagdo e o0 OICVM princi-
pal ou as normas de conduta interna a que se refere o n.° 1
do artigo 60.%

d) Se for caso disso, as informagdes a fornecer aos participantes
referidas no n.° 1 do artigo 64.°

e) Se o OICVM principal e o OICVM de alimentagdo tiverem
depositdrios diferentes, o acordo de troca de informagdes
entre os respectivos depositdrios a que se refere o n.° 1 do
artigo 61.%

f)  Se o OICVM principal e o OICVM de alimentagdo tiverem
auditores diferentes, o acordo de troca de informacdes entre
os respectivos auditores, a que se refere o n.° 1 do artigo 62.°

Caso o OICVM de alimentacdo esteja estabelecido num Estado-
-Membro diferente do Estado-Membro de origem do OICVM
principal, o OICVM de alimentagao deve igualmente fornecer um
certificado emitido pelas autoridades competentes do OICVM
principal, atestando que o OICVM principal é um OICVM, ou um
compartimento de investimento deste, que satisfaz as condigdes
estabelecidas nas alineas b) e ¢) do n.° 3 do artigo 58.°. Os docu-
mentos devem ser fornecidos pelo OICVM de alimentagio na lin-
gua oficial, ou numa das linguas oficiais, do Estado-Membro de
origem do OICVM de alimentacdo ou numa lingua autorizada
pelas suas autoridades competentes.

SECCAO 2

Disposigbes comuns aos OICVM de alimentagdo e principais

Artigo 60.°

1. Os Estados-Membros devem exigir que o OICVM principal
forneca a0 OICVM de alimentagdo todos os documentos e infor-
magdes necessdrios para que este Gltimo cumpra os requisitos
estabelecidos na presente directiva. Para este efeito, o OICVM de
alimentagdo deve celebrar um acordo com o OICVM principal.

E vedado ao OICVM de alimentagio investir para além dos limi-
tes fixados no primeiro pardgrafo do n.° 1 do artigo 55.° em uni-
dades de participacdo do OICVM principal até a entrada em vigor
do acordo referido no primeiro paragrafo. Este acordo pode ser
disponibilizado, mediante pedido e gratuitamente, a todos os
participantes.

Caso o OICVM principal e o OICVM de alimentacdo sejam geri-
dos pela mesma sociedade gestora, o acordo pode ser substituido
por normas de conduta interna que garantam o cumprimento dos
requisitos estabelecidos no presente niimero.

2. O OICVM principal e o OICVM de alimentagdo tomam
medidas adequadas para coordenar a data de cdlculo e de publi-
cag¢do do valor liquido das suas participacdes, a fim de evitar opor-
tunidades de arbitragem.

3. Sem prejuizo do artigo 84.°, caso um OICVM principal sus-
penda provisoriamente o resgate, o reembolso ou a subscrigdo das
suas unidades de participacdo, quer por sua propria iniciativa quer
a pedido das respectivas autoridades competentes, cada um dos
seus OICVM de alimentacdo tem o direito de suspender, durante
o mesmo periodo, o resgate, o reembolso ou a subscri¢io das suas
unidades de participagdo, ndo obstante as condigdes estabeleci-
das no n.° 2 do artigo 84.°

4. Em caso de liquidacdo de um OICVM principal, os OICVM
de alimentagdo sdo também liquidados, salvo se as autoridades
competentes do seu Estado-Membro de origem aprovarem:

a) O investimento de pelo menos 85 % do activo do OICVM de
alimentacdo em unidades de participagdo de outro OICVM
principal; ou

b) A alteracdo do respectivo regulamento de gestdo ou docu-
mentos constitutivos de forma a permitir a conversdo do
OICVM de alimentagio noutro tipo de OICVM.

Sem prejuizo de quaisquer disposi¢des especificas da legislagio
nacional sobre liquidagdo obrigatéria, um OICVM principal s6
pode ser liquidado pelo menos trés meses apds ter informado
todos os seus participantes e as autoridades competentes dos
Estados-Membros de origem dos OICVM de alimentagdo da deci-
sdo vinculativa de liquidacdo.

5. Em caso de fusio de um OICVM principal com outro
OICVM ou da sua cisdo em dois ou mais OICVM, os OICVM de
alimentagdo sdo liquidados, salvo se as autoridades competentes
dos Estados-Membros de origem destes tltimos derem autoriza-
cdo para que os OICVM de alimentagio:

a) Continuem a ser OICVM de alimenta¢io do OICVM princi-
pal ou outro OICVM resultante da fusio ou da cisdo do
OICVM principal;
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b) Invistam pelo menos 85 % dos seus activos em unidades de
participagdo de outro OICVM principal ndo resultante da
fusdo ou da cisdo; ou

¢)  Alterem os respectivos regulamentos de gestio ou documen-
tos constitutivos de forma a converterem-se em OICVM que
ndo sejam um OICVM de alimentagdo.

A fusdo ou cisdo de um OICVM principal s6 produzird efeitos se
0 OICVM principal tiver fornecido a todos os seus participantes e
as autoridades competentes dos Estados-Membros de origem dos
seus OICVM de alimentagdo, pelo menos 60 dias antes da data
proposta para a producio de efeitos, as informagdes referidas no
artigo 43.°, ou informacdes equivalentes.

Salvo autorizacio das autoridades competentes do Estado-
-Membro de origem do OICVM de alimentagdo nos termos da ali-
nea a) do primeiro pardgrafo, os OICVM principais autorizam os
OICVM de alimentagdo a readquirir ou reembolsar todas as uni-
dades de participagdo do OICVM principal antes de a fusio ou
cisio do OICVM principal produzir efeitos.

6. A Comissio pode aprovar medidas de execugdo que
especifiquem:

a) O contetido do acordo ou das normas de conduta interna
referidas no n.° 1;

b) Asmedidas referidas no n.° 2 que se consideram adequadas; e

¢) Os procedimentos a que estdo sujeitas as aprovagdes neces-
sdrias, nos termos dos n.” 4 e 5, em caso de, fusdo ou cisio
de um OICVM principal.

Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sio aprovadas pelo
procedimento de regulamenta¢do com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

SECCAO 3

Depositdrios e auditores

Artigo 61.°

1. Os Estados-Membros exigem aos depositdrios do OICVM
principal e do OICVM de alimentagdo, caso sejam diferentes, que
celebrem um acordo de troca de informacdes destinado a assegu-
rar o cumprimento dos deveres de ambos os depositdrios.

Até a entrada em vigor do referido acordo, ¢ vedado ao OICVM
de alimentagdo o investimento em unidades de participacdo do
OICVM principal.

Caso cumpram os requisitos estabelecidos no presente capitulo,
nem o depositirio do OICVM principal nem o depositirio do
OICVM de alimentagdo podem ser considerados em violagdo de
quaisquer regras que restrinjam a divulgacdo de informacdes ou
relativas a protec¢do de dados impostas por contrato ou disposi-
¢do legal, regulamentar ou administrativa. O referido cumpri-
mento ndo acarreta para aqueles depositdrios ou para qualquer
pessoa que aja por conta dos mesmos qualquer tipo de
responsabilidade.

Os Estados-Membros devem exigir que o OICVM de alimentagdo
ou, se for caso disso, a respectiva sociedade gestora se encarre-
guem de comunicar ao respectivo depositdrio todas as informa-
¢des sobre o OICVM principal que sejam necessarias para o
cumprimento dos deveres do depositirio do OICVM de
alimentagio.

2. O depositirio do OICVM principal informa de imediato as
autoridades competentes do OICVM principal, o OICVM de ali-
mentagdo ou, se for caso disso, a sociedade gestora e o deposité-
rio do OICVM de alimentacdo de quaisquer irregularidades
detectadas no respeitante ao OICVM principal que se considere
terem repercussdes negativas no OICVM de alimentacio.

3. A Comissio pode aprovar medidas de execugdo que
especifiquem:

a)  Os elementos que devem ser incluidos no acordo referido no
o
n’1;e

b) Os tipos de irregularidades referidas no n.° 2 que se consi-
dere terem repercussdes negativas no OICVM de alimentagdo.

Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sdo aprovadas pelo
procedimento de regulamentagio com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

Artigo 62.°

1. OsEstados-Membros exigem aos auditores do OICVM prin-
cipal e do OICVM de alimentagdo, caso sejam diferentes, que cele-
brem um acordo de troca de informacdes destinado a assegurar o
cumprimento dos deveres de ambos os auditores, incluindo os
resultantes das medidas tomadas para cumprir os requisitos esta-
belecidos no n.° 2.

Até a entrada em vigor do referido acordo, é vedado ao OICVM
de alimentagdo o investimento em unidades de participagdo do
OICVM principal.

2. O auditor do OICVM de alimentagdo tem em conta, no seu
relatério, o relatério do auditor do OICVM principal. Caso o
OICVM de alimentacio e o OICVM principal ndo tenham o
mesmo ano contabilistico, o auditor do OICVM principal apre-
senta um relatorio ad hoc até a mesma data-limite aplicada ao
OICVM de alimentagio.

O auditor do OICVM de alimenta¢do deve, nomeadamente, refe-
rir no seu relatdrio quaisquer irregularidades reveladas no relaté-
rio do auditor do OICVM principal, bem como as respectivas
repercussdes no OICVM de alimentagio.

3. Caso cumpram os requisitos estabelecidos no presente capi-
tulo, nem o auditor do OICVM principal nem o auditor do OICVM
de alimentacdo podem ser considerados em violacdo de quaisquer
regras que restrinjam a divulgagdo de informacdes ou relativas a
proteccdo de dados impostas por contrato ou disposicio legal,
regulamentar ou administrativa. O referido cumprimento ndo
acarreta para esses auditores ou para qualquer pessoa que aja por
conta dos mesmos qualquer tipo de responsabilidade.

4. A Comissdo pode aprovar medidas de execucio que espe-

cifiquem o contetdo do acordo referido no primeiro pardgrafo do
o

n.° 1.
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Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sio aprovadas pelo
procedimento de regulamentagdo com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

SECCAO 4

Informagdes obrigatérias e comunicagdes promocionais do
OICVM de alimentacio

Artigo 63.°

1. OsEstados Membros exigem que o prospecto do OICVM de
alimentagdo inclua, para além das previstas no esquema A do
anexo I, as seguintes informagf)es:

a) Uma declaragio de que 0 OICVM é um OICVM de alimenta-
¢do de determinado OICVM principal e que, como tal, investe
permanentemente 85 % ou mais dos seus activos em unida-
des de participagdo desse OICVM principal;

b) O objectivo e a politica de investimentos, incluindo o perfil
de risco, e uma indicagdo que precise se os desempenhos do
OICVM de alimentagio e do OICVM principal sdo idénticos,
ou em que medida e por que razdes divergem, incluindo uma
descri¢do dos investimentos efectuados nos termos do n.° 2
do artigo 58.%

¢) Uma breve descri¢do do OICVM principal, da sua organiza-
¢do e do seu ambito e politica de investimentos, incluindo o
perfil de risco e uma indicagdo de como pode ser obtido o
prospecto do OICVM principal;

d)  Um resumo do acordo celebrado entre 0 OICVM de alimen-
tagdo e o OICVM principal ou das normas de conduta interna
a que se refere o n.° 1 do artigo 60.%

e) A forma pela qual os participantes podem obter informagdes
adicionais sobre o OICVM principal e o acordo celebrado
entre 0 OICVM de alimentagdo e o OICVM principal nos ter-
mos do n.° 1 do artigo 60.%

f)  Uma descricdo de todas as remuneragdes ou reembolsos de
despesas, decorrentes do investimento em unidades de parti-
cipacdo do OICVM principal, a cargo do OICVM de alimen-
tagdo, bem como dos encargos totais do OICVM de
alimentagdo e do OICVM principal;

g) Uma descricdo das incidéncias tributdrias, para o OICVM de
alimentagdo, do investimento no OICVM principal.

2. O relatério anual do OICVM de alimentacdo inclui, além das
informagdes previstas no esquema B do anexo I, uma demonstra-
cdo dos encargos totais do OICVM de alimentacio e do OICVM
principal.

Os relatérios anual e semestral do OICVM de alimenta¢do devem
indicar o modo como os relatérios anual e semestral do OICVM
principal podem ser obtidos.

3. O OICVM de alimentacdo envia as autoridades competentes
do seu Estado-Membro de origem, além do exigido nos artigos 74.°
e 82.° o prospecto, as informagdes fundamentais destinadas aos
investidores referidas no artigo 78.° e suas eventuais alteragdes, e
os relatérios anual e semestral do OICVM principal.

4. Os OICVM de alimentagdo divulgam em todas as comuni-
cagdes promocionais pertinentes que investem permanentemente
85 % ou mais dos seus activos em unidades de participagdo de um
determinado OICVM principal.

5. E transmitida pelo OICVM de alimentagio aos investidores,
a pedido destes e sem encargos, uma c6pia em papel do prospecto
e dos relatdrios anual e semestral do OICVM principal.

SECCAO 5

Conversdo de OICVM jd existentes em OICVM de
alimentagdo e mudanca de OICVM principal

Artigo 64.°

1. Os Estados-Membros exigem que um OICVM de alimenta-
cdo que ja exercesse anteriormente actividades como OICVM,
nomeadamente como OICVM de alimenta¢do de outro OICVM
principal, comunique a todos os seus participantes as seguintes
informacdes:

a) Uma declaracio de que as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem do OICVM de alimentagdo apro-
varam o investimento desse OICVM em unidades de partici-
pacdo do OICVM principal em causa;

b) As informag¢des fundamentais destinadas aos investidores
referidas no artigo 78.°, relativas tanto ao OICVM de alimen-
tagdo como ao OICVM principal;

¢) A dataem que o OICVM de alimentacdo comecard a investir
no OICVM principal ou, se ja tiver investido no OICVM prin-
cipal, a data em que o seu investimento deverd exceder o
limite aplicdvel nos termos do n.° 1 do artigo 55.%

d) Uma declaracdo de que os participantes tém o direito de pedir
o resgate ou reembolso das suas unidades de participacio,
sem quaisquer encargos para além dos retidos pelo OICVM
para cobrir os custos de desinvestimento, no prazo de 30
dias; esse direito produz efeitos a partir do momento em que
0 OICVM de alimentagdo apresenta as informagdes referidas
no presente ndmero.

As informagdes referidas sio comunicadas pelo menos 30 dias
antes da data referida na alinea c) do primeiro paragrafo.

2. Se o OICVM de alimentacio tiver sido notificado nos ter-
mos do artigo 93.°, as informagdes referidas no n.° 1 devem ser
comunicadas na lingua oficial ou numa das linguas oficiais do
Estado-Membro de acolhimento do OICVM de alimentagdo, ou
numa lingua aprovada pelas respectivas autoridades competen-
tes. A tradugdo é efectuada sob a responsabilidade do OICVM de
alimentagio e deve reflectir fielmente o teor do original.

3. Cabe aos Estados-Membros assegurar que o OICVM de ali-
menta¢do ndo invista em unidades de participagio do OICVM
principal para além do limite aplicavel nos termos do n.° 1 do
artigo 55.° antes do termo do periodo de 30 dias referido no
segundo pardgrafo do n.° 1.
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4. A Comissdo pode aprovar medidas de execucdo que
especifiquem:

a) O formato e as formas de comunicacio das informacdes refe-
ridas no n.° 1; ou

b) Se o OICVM de alimentagio transferir a totalidade ou parte
dos seus activos para 0 OICVM principal em troca de unida-
des de participagdo, o processo de avaliagio e auditoria de tal
contribuicdo em espécie e o papel do depositirio do OICVM
de alimentagdo nesse processo.

Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sdo aprovadas pelo
procedimento de regulamentagio com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

SECCAO 6

Obrigagbes e autoridades competentes

Artigo 65.°

1. O OICVM de alimentagdo deve controlar eficazmente a acti-
vidade do OICVM principal. No cumprimento dessa obrigagio, o
OICVM de alimentagdo pode basear-se em informagdes e docu-
mentos recebidos do OICVM principal ou, se for caso disso, da
respectiva sociedade gestora, depositario ou auditor, a ndo ser que
haja motivos para duvidar da sua exactiddo.

2. As taxas de distribui¢do, comissdes ou outros beneficios
monetdrios pagos a0 OICVM de alimentacio, a sua sociedade ges-
tora ou a qualquer pessoa que actue por conta de um deles, no
contexto de um investimento em unidades de participacdo do
OICVM principal, sdo inscritos nos activos do OICVM de
alimentagio.

Artigo 66.°

1. O OICVM principal informa de imediato as autoridades
competentes do seu Estado-Membro de origem da identidade de
cada um dos OICVM de alimenta¢do que investem nas suas uni-
dades de participacdo. Se o OICVM principal e o OICVM de ali-
mentagdo estiverem estabelecidos em Estados-Membros
diferentes, as autoridades competentes do Estado-Membro de ori-
gem do OICVM principal informam de imediato as do Estado-
-Membro de origem do OICVM de alimentacio desse
investimento.

2. O OICVM principal ndo cobra comissdes de subscri¢do ou
de resgate relativamente ao investimento do OICVM de alimen-
tagdo nas suas unidades de participagdo ou a alienagdo destas.

3. Cabe ao OICVM principal assegurar que o OICVM de ali-
mentago ou, se for caso disso, a sua sociedade gestora, bem como
as autoridades competentes, o depositario e o auditor do OICVM
de alimentagdo disponham atempadamente de todas as informa-
¢des exigidas nos termos da presente directiva e demais legislacdo
comunitdria, da lei nacional aplicdvel, do regulamento de gestdo
e dos documentos constitutivos.

Artigo 67.°

1. Se 0 OICVM de alimentagdo e o OICVM principal estiverem
estabelecidos no mesmo Estado-Membro, as autoridades compe-
tentes informam de imediato o OICVM de alimentacdo de qual-
quer decisdo, medida, observagio relativa ao incumprimento das
condigdes estabelecidas no presente capitulo ou informacdo
comunicada por forga do n.° 1 do artigo 106.° que diga respeito
ao OICVM principal ou, se for caso disso, a sua sociedade gestora,
depositdrio ou auditor.

2. Se 0o OICVM principal e o0 OICVM de alimentagio estiverem
estabelecidos em Estados-Membros diferentes, as autoridades
competentes do Estado-Membro de origem do OICVM principal
comunicam de imediato as autoridades competentes do Estado-
-Membro de origem do OICVM de alimentagdo qualquer decisdo,
medida, observacdo relativa ao incumprimento das condi¢des
estabelecidas no presente capitulo ou informacdo comunicada
por for¢a do n.° 1 do artigo 106.° que diga respeito ao OICVM
principal ou, se for caso disso, a sua sociedade gestora, deposita-
rio ou auditor. Estas tltimas autoridades informam, por sua vez,
de imediato o OICVM de alimentacdo.

CAPITULO IX

OBRIGACOES RESPEITANTES A INFORMAC[\O A PRESTAR
AOS INVESTIDORES

SECCAO 1
Publicacio de um prospecto e de relatérios periddicos
Artigo 68.°

1. Associedades gestoras de investimento e, para cada um dos
fundos comuns de investimento por si geridos, as sociedades ges-
toras devem publicar o seguinte:

a) Um prospecto;
b) Um relatério anual por exercicio;

¢) Um relatorio semestral abrangendo os seis primeiros meses
do exercicio.

2. Os relatérios anuais e semestrais sio publicados nos prazos
a seguir mencionados, contados do fim do periodo a que se
referem:

a) Quatro meses para o relatério anual;

b) Dois meses para o relatério semestral.

Artigo 69.°

1. O prospecto deve conter as informagdes necessdrias para
que os investidores possam formular um juizo fundamentado
sobre o investimento que lhes é proposto e, nomeadamente, sobre
os riscos a ele inerentes.

O prospecto deve incluir, independentemente dos instrumentos
em que se efectuem investimentos, uma explicacdo clara e facil-
mente compreensivel do perfil de risco do fundo.
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2. O prospecto deve incluir, pelo menos, as informacdes pre-
vistas no esquema A do anexo I, caso ndo constem do regula-
mento de gestio ou dos documentos constitutivos anexados ao
prospecto nos termos do n.° 1 do artigo 71.°

3. O relatério anual deve conter um balango ou uma demons-
tracdo do activo e do passivo, uma conta discriminada das recei-
tas e despesas do exercicio, um relatério sobre as actividades do
exercicio e as outras informacdes previstas no esquema B do
anexo I, bem como todas as informacdes significativas que per-
mitam aos investidores formar, com conhecimento de causa, um
juizo sobre a evolucdo da actividade e os resultados do OICVM.

4. O relatério semestral deve conter, pelo menos, as informa-
¢des previstas nas secgdes I a IV do esquema B do anexo I. Caso o
OICVM tenha pago ou se proponha pagar adiantamentos sobre
dividendos, os nimeros devem indicar o resultado deduzido de
impostos para o semestre respectivo e os adiantamentos sobre
dividendos pagos ou propostos.

Artigo 70.°

1. O prospecto especifica as categorias de activos em que o
OICVM estd autorizado a investir. Refere igualmente se estdo
autorizadas as operagdes com instrumentos financeiros derivados;
nesse caso, inclui uma mengao destacada indicando se essas ope-
racdes sdo efectuadas para efeitos de cobertura ou para fins de rea-
lizacdo de objectivos de investimento, bem como a possivel
incidéncia da utilizacio dos referidos instrumentos financeiros
derivados no perfil de risco.

2. Caso um OICVM invista principalmente em qualquer cate-
goria de activos definida no artigo 50.° que ndo sejam valores
mobilidrios ou instrumentos do mercado monetdrio ou repro-
duza um indice de ac¢des ou de titulos de divida nas condigdes
prescritas pelo artigo 53.°, deve incluir no seu prospecto e, se for
caso disso, nas suas comunicagdes promocionais uma mencao
destacada que chame a atengdo para a sua politica de
investimento.

3. Caso, devido a composicdo da carteira ou as técnicas de ges-
tdo de carteira utilizadas, seja possivel que o valor liquido global
de um OICVM tenha uma volatilidade elevada, o prospecto e, se
for caso disso, as comunicagdes promocionais devem incluir uma
mencdo destacada que chame a atencdo para esta caracteristica.

4. A pedido de um investidor, a sociedade gestora deve tam-
bém fornecer informagdes complementares sobre os limites quan-
titativos aplicdveis na gestdo de riscos do OICVM, sobre os
métodos utilizados para o efeito e sobre a evolugdo recente dos
riscos e dos rendimentos das principais categorias de
instrumentos.

Artigo 71.°

1. Oregulamento de gestdo e os documentos constitutivos da
sociedade de investimento fazem parte integrante do prospecto,
ao qual devem ser anexados.

2. Todavia, os documentos referidos no n.° 1 podem nio ser
anexados ao prospecto, desde que o investidor seja informado de
que os mesmos lhe podem ser enviados a seu pedido, ou do local,
em cada um dos Estados-Membros em que as unidades de parti-
cipacdo sejam comercializadas, onde podera consultd-los.

Artigo 72.°

Os elementos essenciais do prospecto devem estar actualizados.

Artigo 73.°

Os dados contabilisticos constantes dos relatorios anuais sio exa-
minados por uma ou vdrias pessoas habilitadas por lei a exami-
nar contas nos termos da Directiva 2006/43/CE. O relatério do
auditor e, se for caso disso, as suas reservas, sdo reproduzidos
integralmente no relatdrio anual.

Artigo 74.°

O OICVM deve enviar o seu prospecto e respectivas alteracdes,
bem como os relatdrios anual e semestral, as autoridades compe-
tentes do seu Estado-Membro de origem. O OICVM deve igual-
mente fornecer esta documentacdo, caso lhe seja solicitada, as
autoridades competentes do Estado-Membro de origem da socie-
dade gestora.

Artigo 75.°

1. O prospecto e os tltimos relatorios anual e semestral publi-
cados devem ser facultados gratuitamente aos investidores que o
solicitarem.

2. O prospecto pode ser facultado num suporte duradouro ou
através de um sitio web. De qualquer modo, deve ser facultada gra-
tuitamente uma c6pia em papel aos investidores que o solicitarem.

3. Os relatérios semestral e anual devem ser postos a disposi-
¢do dos investidores na forma indicada no prospecto e nas infor-
magdes fundamentais destinadas aos investidores referidas no
artigo 78.°. De qualquer modo, deve ser facultada gratuitamente
uma cépia em papel dos relatérios anual e semestral aos investi-
dores que o solicitarem.

4. A Comissdo pode aprovar medidas de execucdo que defi-
nam as condic¢des especificas a respeitar ao colocar o prospecto a
disposi¢do num suporte duradouro diferente do papel ou através
de um sitio web que ndo constitua um suporte duradouro.

Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, sdo aprovadas pelo procedimento de
regulamentagdio com controlo a que se refere o n.° 2 do
artigo 112.°

SECCAO 2

Publicacdo de outras informagoes

Artigo 76.°

Os OICVM devem tornar publico de modo adequado o prego de
emissdo, de venda, de resgate ou de reembolso das suas unidades
de participacio sempre que procedam a respectiva emissio,
venda, resgate ou reembolso, fazendo-o, pelo menos, duas vezes
por més.

As autoridades competentes podem, todavia, permitir que um
OICVM baixe esta frequéncia para uma vez por més, desde que tal
derrogacdo ndo prejudique os interesses dos participantes.
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Artigo 77.°

Todas as comunicagdes promocionais dirigidas aos investidores
devem ser claramente identificadas como tal. Devem ser correc-
tas e claras e ndo induzir em erro. Mais concretamente, quaisquer
comunicagdes promocionais que incluam um convite a aquisicio
de unidades de participagio de OICVM e que contenham infor-
magdes especificas sobre um OICVM ndo devem fazer afirmagdes
que contradigam ou diminuam a importancia das informagdes
contidas no prospecto e das informagdes fundamentais destina-
das aos investidores a que se refere o artigo 78.°. Devem indicar a
existéncia de um prospecto e a disponibilidade das informagdes
fundamentais destinadas aos investidores referidas no artigo 78.°,
bem como onde e em que lingua os investidores ou potenciais
investidores podem obter ou ter acesso a tais informacdes e
documentos.

SECCAO 3

Informacdes fundamentais destinadas aos investidores

Artigo 78.°

1. Os Estados-Membros exigem as sociedades de investimento
e, para cada um dos fundos comuns de investimento por elas geri-
dos, as sociedades gestoras que redijam um curto documento com
informagdes fundamentais destinadas aos investidores, a seguir
designado «nformagdes fundamentais destinadas aos investido-
res». A frase dinformagdes fundamentais destinadas aos investido-
res» deve ser claramente mencionada nesse documento, numa das
linguas a que se refere a alinea b) do n.° 1 do artigo 94.°

2. As informagdes fundamentais destinadas aos investidores
devem incluir informagdes adequadas sobre as caracteristicas
essenciais do OICVM em causa, que devem ser prestadas aos
investidores de modo a permitir-lhes compreender razoavelmente
a natureza e os riscos inerentes ao produto de investimento pro-
posto e, por conseguinte, tomar decisdes de investimento com
conhecimento de causa.

3. As informacdes fundamentais destinadas aos investidores
devem conter os seguintes elementos essenciais do OICVM em
causa:

a) A identificacdo do OICVM;

b) Uma breve descri¢io dos objectivos de investimento e da
politica de investimentos do OICVM;

¢) Uma apresentacio dos resultados anteriores ou, se for caso
disso, dos resultados hipotéticos previstos;

d) Os custos e encargos associados;

e) O perfil de risco/remuneracdo do investimento, incluindo
orientacdes adequadas e avisos sobre os riscos inerentes a
investimentos nos OICVM pertinentes.

Estes elementos essenciais devem ser compreensiveis para os
investidores sem que seja necessria a consulta de outros
documentos.

4. As informagdes fundamentais destinadas aos investidores
devem indicar claramente onde e de que forma podem ser obti-
das informacgdes suplementares sobre o investimento proposto,
nomeadamente onde e de que forma podem ser obtidos o pros-
pecto e os relatorios anual e semestral, gratuitamente e em qual-
quer momento, bem como a lingua em que essas informacdes se
encontram ao dispor dos investidores.

5.  As informacdes fundamentais destinadas aos investidores
devem ser redigidas de modo sucinto e em linguagem ndo técnica.
Devem ter um formato comum, que permita compara-las, e ser
apresentadas de modo a poderem ser entendidas por investidores
ndo profissionais.

6.  Asinformacdes fundamentais destinadas aos consumidores
devem ser usadas sem alteragio ou aditamentos, com excep¢do da
traducdo, em todos os Estados-Membros em que o OICVM tenha
notificado, nos termos do artigo 93.°, a comercializagdo das suas
unidades de participagdo.

7. A Comissdo aprova medidas de execuc¢do que especifiquem
0 seguinte:

a) O teor pormenorizado e exaustivo das informacdes funda-
mentais que devem ser prestadas aos investidores por forca
dos n.** 2, 3 e 4;

b) O teor pormenorizado e exaustivo das informagdes funda-
mentais que devem ser prestadas aos investidores nos seguin-
tes casos especificos:

i) caso se trate de OICVM com diferentes compartimentos
de investimento, as informacdes fundamentais que
devem ser prestadas aos investidores que subscrevam
um compartimento de investimento especifico, nomea-
damente quanto as formas de passagem de um compar-
timento para outro e respectivos custos,

ii) caso se trate de OICVM com diferentes categorias de
acgdes, as informacdes fundamentais que devem ser
prestadas aos investidores que subscrevam uma catego-
ria de acgdes especifica,

iii) caso se trate de estruturas de fundos de fundos, as infor-
magdes fundamentais que devem ser prestadas aos inves-
tidores que subscrevam um OICVM que, por seu turno,
invista noutros OICVM ou outros organismos de inves-
timento colectivo referidos na alinea €) do n.° 1 do
artigo 50.°,

iv) caso se trate de estruturas do tipo OICVM principal-
-OICVM de alimentacdo, as informagdes fundamentais
que devem ser prestadas aos investidores que subscre-
vam um OICVM de alimentagio,

v) caso se trate de OICVM estruturados, com protec¢do do
capital ou outros comparaveis, as informagdes funda-
mentais que devem ser prestadas aos investidores relati-
vamente as caracteristicas especiais de tais OICVM;

¢) Especificacdes quanto ao formato e a apresentagdo das infor-
magdes fundamentais que devem ser prestadas aos investido-
res nos termos do n.° 5.

Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sio aprovadas pelo
procedimento de regulamenta¢do com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°
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Artigo 79.°

1. As informagdes fundamentais destinadas aos investidores
constituem informagdes pré-contratuais. Devem ser correctas e
claras, ndo induzir em erro e ser coerentes com as partes corres-
pondentes do prospecto.

2. Cabe aos Estados-Membros assegurar que ninguém possa
incorrer em responsabilidade civil meramente por forca das infor-
magdes fundamentais destinadas aos investidores, ou de qualquer
traducdo destas, salvo se as mesmas induzirem em erro ou forem
inexactas ou incoerentes com as partes correspondentes do pros-
pecto. As informagdes fundamentais destinadas aos investidores
devem conter uma adverténcia clara a este respeito.

Artigo 80.°

1. Os Estados-Membros exigem que as sociedades de investi-
mento e, para cada um dos fundos comuns de investimento por
si geridos, as sociedades gestoras que vendam unidades de parti-
cipacdo dos OICVM aos investidores directamente ou através de
uma pessoa singular ou colectiva que actue em seu nome ou sob
a sua plena e incondicional responsabilidade fornecam aos inves-
tidores informacdes fundamentais respeitantes a esses OICVM
com suficiente antecedéncia relativamente a subscri¢do proposta
de unidades de participagdo de tais OICVM.

2. Os Estados-Membros exigem que as sociedades de investi-
mento e, para cada um dos fundos comuns de investimento por
si geridos, as sociedades gestoras que ndo vendam unidades de
participagdo dos OICVM aos investidores, nem directamente nem
através de pessoa singular ou colectiva que actue em seu nome ou
sob a sua plena e incondicional responsabilidade prestem aos
fabricantes de produtos e aos intermedidrios que vendam ou
aconselhem investimentos nesses OICVM ou em produtos com
exposi¢do aos mesmos as informagdes fundamentais destinadas
aos investidores, a pedido dos mesmos. Os Estados-Membros exi-
gem que os intermedidrios que vendam ou aconselhem investi-
mentos nesses OICVM prestem aos seus clientes ou potenciais
clientes informacdes fundamentais destinadas aos investidores.

3. As informagdes fundamentais destinadas aos investidores
serdo a estes prestadas gratuitamente.

Artigo 81.°

1. Os Estados-Membros autorizam as sociedades de investi-
mento e, para cada um dos fundos de investimento por elas geri-
dos, as sociedades gestoras a fornecer as informacdes
fundamentais destinadas aos investidores num suporte duradouro
ou através de um sitio web. De qualquer modo, deve ser facultada
gratuitamente uma cdpia em papel aos investidores que o
solicitarem.

Além disso, deve ser disponibilizada no sitio web da sociedade de
investimento ou da sociedade gestora uma versio actualizada das
informagdes fundamentais destinadas aos investidores.

2. A Comissdo pode aprovar medidas de execucdo que defi-
nam as condicdes especificas a respeitar no fornecimento das
informagdes fundamentais destinadas aos investidores num
suporte duradouro diferente do papel ou através de um sitio web
que ndo constitua um suporte duradouro.

Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sio aprovadas pelo
procedimento de regulamentagdo com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

Artigo 82.°

1. Os OICVM enviam as autoridades competentes do respec-
tivo Estado-Membro de origem as informagdes fundamentais des-
tinadas aos investidores e suas eventuais alteragdes.

2. Os elementos essenciais das informacdes fundamentais des-
tinadas aos investidores devem ser actualizados.

CAPITULO X
OBRIGACOES GERAIS DOS OICVM

Artigo 83.°
1. Nio podem contrair empréstimos:
a) As sociedades de investimento;

b) As sociedades gestoras ou os depositérios, por conta de fun-
dos comuns de investimento.

Todavia, os OICVM podem adquirir divisas através de emprésti-
mos triangulares do tipo back-to-back.

2. Emderrogacio do n.° 1, os Estados-Membros podem auto-
rizar os OICVM a contrair empréstimos:

a) Se se tratar de empréstimos tempordrios, até 10 %:
— dos seus activos, no caso de sociedades de investimento,

— do valor do fundo, no caso de um fundo comum de
investimento;

b) Se se tratar de empréstimos que permitam a aquisi¢do de
bens imobilidrios indispensédveis ao exercicio directo das suas
actividades, até 10 % dos seus activos, no caso de sociedades
de investimento.

Caso um OICVM seja autorizado a contrair empréstimos ao
abrigo das alineas a) e b), os respectivos montantes nio podem
ultrapassar conjuntamente 15 % do total dos seus activos.

Artigo 84.°

1. Os OICVM devem readquirir ou reembolsar as unidades de
participagdo dos participantes que o solicitarem.

2. Em derrogacio do n.° 1:

a) O OICVM pode suspender provisoriamente, nos termos da
lei, regulamento de gestio ou dos documentos constitutivos
da sociedade de investimento, o resgate ou o reembolso das
suas unidades de participagio;
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b) O Estado-Membro de origem do OICVM pode permitir as
respectivas autoridades competentes que exijam, no interesse
dos participantes ou no interesse do publico, a suspensdo do
resgate ou do reembolso das unidades de participacio.

A suspensdo provisoria a que se refere a alinea a) do primeiro
pardgrafo s6 pode ser prevista em casos excepcionais, quando as
circunstdncias o exigirem e se a suspensdo for justificada pelos
interesses dos participantes;

3. Em caso de suspensdo tempordria ao abrigo da alinea a) do
primeiro pardgrafo do n.° 2, 0 OICVM dd a conhecer sem demora
a sua decisdo as autoridades competentes do seu Estado-Membro
de origem e, se comercializar as suas unidades de participacio
noutros Estados-Membros, as autoridades competentes destes
ultimos.

Artigo 85.°

As regras de avaliagdo dos activos, bem como as regras de calculo
do prego de emissdo ou de venda e do preco de resgate ou reem-
bolso das unidades de participacio de um OICVM, devem ser
indicadas na lei nacional aplicdvel, no regulamento de gestdo ou
nos documentos constitutivos da sociedade de investimento.

Artigo 86.°

A distribuicdo ou o reinvestimento dos rendimentos do OICVM
efectua-se nos termos da lei e do regulamento de gestdo ou dos
documentos constitutivos da sociedade de investimento.

Artigo 87.°

As unidades de participacdo de um OICVM ndo podem ser emi-
tidas sem que o equivalente do prego liquido de emissdo seja ins-
crito nos activos do OICVM nos prazos habituais. A presente
disposi¢do ndo obsta a distribui¢do de unidades de participacdo
gratuitas.

Artigo 88.°

1. Sem prejuizo dos artigos 50.° e 51.°, ndo podem outorgar
créditos ou dar garantias por conta de terceiros:

a) As sociedades de investimento;

b) As sociedades gestoras e os depositdrios que ajam por conta
de fundos comuns de investimento.

2. O disposto no n.° 1 ndo obsta a aquisicdo pelas empresas
nele mencionadas de valores mobilidrios, instrumentos do mer-
cado monetério ou outros instrumentos financeiros referidos nas
alineas ¢), g) e h) do n.° 1 do artigo 50.°, ndo inteiramente
realizados.

Artigo 89.°

Nio podem efectuar vendas a descoberto de valores mobilidrios,
instrumentos do mercado monetdrio ou outros instrumentos
financeiros referidos nas alineas ¢), g) e h) do n.° 1 do artigo 50.°:

a) As sociedades de investimento;

b) As sociedades gestoras e os depositdrios que ajam por conta
de fundos comuns de investimento.

Artigo 90.°

A lei do Estado-Membro de origem do OICVM ou o regulamento
de gestdo deste determinam as remuneragdes e as despesas que a
sociedade gestora pode cobrar ao fundo comum de investimento,
bem como o método de cdlculo de tais remuneracdes.

A lei ou os documentos constitutivos da sociedade de investi-
mento determinam a natureza das despesas a cargo da sociedade.

CAPITULO XI

DISPOSICOES ESPECIAIS APLICAVEIS AOS OICVM QUE
COMERCIALIZEM AS SUAS UNIDADES DE PARTICIPACAO
EM ESTADOS-MEMBROS DIVERSOS DAQUELES EM QUE
ESTAO ESTABELECIDOS

Artigo 91.°

1. Os Estados-Membros de acolhimento dos OICVM devem
assegurar que, apds a notificagdo nos termos do artigo 93.°, os
OICVM possam comercializar as suas unidades de participagio
nos respectivos territorios.

2. Os Estados-Membros de acolhimento dos OICVM nio
devem impor a estes tltimos, no dominio regido pela presente
directiva, quaisquer requisitos ou procedimentos administrativos
para além do referido no n.° 1.

3. Os Estados-Membros asseguram um fécil acesso, a distan-
cia e por via electrénica, a informacdes completas sobre as dispo-
sicOes legais, regulamentares e administrativas que, embora ndo
abrangidas pelo dominio regido pela presente directiva, sejam
especificamente aplicdveis as formas previstas para a comerciali-
zacdo no seu territério das unidades de participagdo de OICVM
estabelecidos noutro Estado-Membro. Cabe aos Estados-Membros
assegurar que a referida informagdo esteja disponivel numa lin-
gua de uso corrente na esfera financeira internacional, seja pres-
tada de forma clara e ndo ambigua e seja mantida actualizada.

4. Para efeitos do presente capitulo, o conceito de OICVM
compreende os respectivos compartimentos de investimento.

Artigo 92.°

O OICVM deve, nos termos das disposicdes legais, regulamenta-
res ¢ administrativas em vigor no Estado Membro em que as suas
unidades de participagdo sio comercializadas, tomar as medidas
necessdrias para que os pagamentos aos participantes, o resgate
ou o reembolso das unidades de participagio e a difusdo das infor-
magdes que o OICVM deve prestar, sejam assegurados, nesse
Estado Membro, aos participantes.

Artigo 93.°

1. Se um OICVM se propuser comercializar as suas unidades
de participagdo num Estado Membro diverso do seu Estado-
-Membro de origem, deve notificar previamente desse facto as
autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem.
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A carta de notificagio deve conter informagdes sobre as formas
previstas para a comercializacio de unidades de participacio do
OICVM no Estado Membro de acolhimento, incluindo, se for caso
disso, informagdes relativas as categorias de ac¢des. No caso refe-
rido no n.° 1 do artigo 16.°, a carta de notificagdo deve referir que
as unidades de participagdo do OICVM sdo comercializadas pela
sociedade gestora que o gere.

2. O OICVM deve anexar a carta de notifica¢do referida no
n.° 1 uma versdo actualizada dos seguintes documentos:

a) O regulamento de gestdo ou os documentos constitutivos, o
prospecto e, se for caso disso, o dltimo relatério anual e even-
tuais relatorios semestrais subsequentes, traduzidos nos ter-
mos das alineas ¢) e d) do n.° 1 do artigo 94.%

b) As informagdes fundamentais destinadas aos investidores,
referidas no artigo 78.°, traduzidas nos termos das alineas b)
e d) do n.° 1 do artigo 94.°

3. Cabe as autoridades competentes do Estado-Membro de ori-
gem do OICVM verificar se a documentacdo apresentada pelo
OICVM nos termos dos n.°° 1 e 2 estd completa.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM transmitem a documentagio completa referida nos n.”* 1
e 2 as autoridades competentes do Estado-Membro em que o
OICVM se propde comercializar as suas unidades de participacio,
no prazo de 10 dias tteis a contar da data de recepcio da carta de
notificagdo e da documenta¢do completa prevista no n.° 2, ane-
xando a documenta¢do uma certiddo que ateste que o OICVM
retne as condi¢des impostas pela presente directiva.

Apbs a transmissdo da documentacdo, as autoridades competen-
tes do Estado-Membro de origem do OICVM notificam esse facto
ao OICVM. O OICVM pode aceder ao mercado do Estado-
-Membro de acolhimento a partir da data dessa notificacdo.

4. Os Estados-Membros devem assegurar que a carta de noti-
ficacdo referida no n.° 1 e a certiddo referida no n.° 3 sejam for-
necidas numa lingua de uso corrente na esfera financeira
internacional, a menos que o Estado-Membro de origem e o
Estado-Membro de acolhimento do OICVM acordem em que a
carta de notificagdo referida no n.° 1 e a certiddo referida no n.° 3
sejam fornecidas numa lingua oficial de ambos os
Estados-Membros.

5. Cabe aos Estados-Membros assegurar que a transmissio e o
arquivo electrénicos dos documentos referidos no n.° 3 sejam
aceites pelas respectivas autoridades competentes.

6.  As autoridades competentes do Estado-Membro em que o
OICVM se propde comercializar as suas unidades de participagio
ndo devem exigir, para efeitos do processo de notificacdo estabe-
lecido no presente artigo, quaisquer documentos, certiddes ou
informagdes para além dos previstos no presente artigo.

7. O Estado-Membro de origem do OICVM deve assegurar que
as autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento
do OICVM tenham acesso, por via electrénica, aos documentos
referidos no n.° 2 e, se for caso disso, as suas eventuais tradugdes
e garantir que o OICVM mantém esses documentos e tradugdes
actualizados. O OICVM deve notificar as autoridades competen-
tes do seu Estado-Membro de acolhimento de quaisquer altera-
¢des aos documentos a que se refere o n.° 2 e indicar onde é
possivel obté-los por via electrénica.

8. Em caso de alteragdo das informacdes respeitantes as for-
mas previstas para a comercializacdo comunicadas na carta de
notificacdo a que se refere o n.° 1, ou de alteracdo das categorias
de accoes a comercializar, o OICVM comunica por escrito esse
facto as autoridades competentes do Estado-Membro de acolhi-
mento antes de tal alteracdo produzir efeitos.

Artigo 94.°

1. Caso um OICVM comercialize as suas unidades de partici-
pagdo num Estado-Membro de acolhimento, deve facultar aos
investidores no territério desse Estado-Membro todas as informa-
¢des e documentos que ¢é obrigado a facultar aos investidores no
seu Estado-Membro de origem por forca do capitulo IX.

Tais informagdes e documentos devem ser facultados aos inves-
tidores nos termos das seguintes disposi¢des:

a) Sem prejuizo do disposto no capitulo IX, as informacdes e
documentos devem ser facultados aos investidores na forma
determinada pelas disposi¢des legais, regulamentares e admi-
nistrativas do Estado-Membro de acolhimento do OICVM,;

b) As informagdes fundamentais destinadas aos investidores
referidas no artigo 78.° devem ser traduzidas na lingua ofi-
cial ou numa das linguas oficiais do Estado-Membro de aco-
lhimento do OICVM ou numa lingua aprovada pelas
respectivas autoridades competentes;

¢) As informagdes ou documentos que ndo sejam as informa-
¢des fundamentais destinadas aos investidores referidas no
artigo 78.° devem ser traduzidos na lingua oficial ou numa
das linguas oficiais do Estado-Membro de acolhimento do
OICVM, numa lingua aprovada pelas respectivas autoridades
competentes ou numa lingua de uso corrente na esfera finan-
ceira internacional, a escolha do OICVM;

d) A tradugdo das informacdes e dos documentos a que se refe-
rem as alineas b) e ¢) é efectuada sob a responsabilidade do
OICVM e deve reflectir fielmente o teor das informacdes
originais.

2. Os requisitos estabelecidos no n.° 1 sio também aplicaveis
as eventuais altera¢des das informagdes e documentos nele
referidos.

3. A frequéncia da publicagdo dos pregos de emissdo, venda,
reaquisi¢do e reembolso das unidades de participagdo dos OICVM
nos termos do artigo 76.° estd sujeita as disposi¢des legais, regu-
lamentares e administrativas do Estado-Membro de origem do
OICVM.

Artigo 95.°

1. A Comissio pode aprovar medidas de execugdo que
especifiquem:

a) O ambito das informacdes referidas no n.° 3 do artigo 91.%

b) A forma como é facultado o acesso das autoridades compe-
tentes dos Estados-Membros de acolhimento dos OICVM as
informagdes e documentos referidos nos n.” 1, 2 e 3 do
artigo 93.° nos termos do n.° 7 do mesmo artigo.
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Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, completando-a, sio aprovadas pelo
procedimento de regulamenta¢do com controlo a que se refere o
n.° 2 do artigo 112.°

2. A Comissio pode também aprovar medidas de execucdo
que especifiquem:

a) A forma e o contetido de uma minuta de carta de notificacio
a utilizar pelo OICVM para efeitos da notificagdo a que se
refere 0 n.° 1 do artigo 93.°, incluindo indicacdo de como
identificar as partes correspondentes do original e a respec-
tiva traducdo;

b) A forma e o contetido do modelo de certidio a utilizar pelas
autoridades competentes dos Estados-Membros nos termos
do n.° 3 do artigo 93.%

¢) O procedimento para a troca de informagdes e utilizacio de
comunicagdes electronicas entre autoridades competentes
para efeitos da notificagdo nos termos do artigo 93.°

Estas medidas sdo aprovadas pelo procedimento de regulamenta-
¢do a que se refere o n.° 3 do artigo 112.°

Artigo 96.°

Para efeitos do exercicio das suas actividades, os OICVM podem
utilizar na sua designagdo, no Estado-Membro de acolhimento, a
mesma referéncia a sua forma juridica, tal como «sociedade de
investimento» ou «fundo comum de investimento», que utilizam
no seu Estado-Membro de origem.

CAPITULO XII

DISPOSICOES RELATIVAS AS AUTORIDADES
ENCARREGADAS DA AUTORIZAGAO E DA SUPERVISAO

Artigo 97.°

1. Os Estados-Membros designam as autoridades competentes
encarregadas de exercer as atribui¢es previstas na presente direc-
tiva e informam a Comisséo a este respeito, indicando a eventual
reparticdo das referidas atribuigdes.

2. As autoridades competentes devem ser autoridades publi-
cas ou organismos designados por autoridades publicas.

3. As autoridades do Estado-Membro de origem do OICVM
tém competéncia para supervisionar o OICVM, incluindo, se for
caso disso, nos termos do disposto no artigo 19.°. Todavia, as
autoridades do Estado-Membro de acolhimento do OICVM tém
competéncia para supervisionar o cumprimento das disposi¢des
ndo abrangidas pelo dominio regido pela presente Directiva e dos
requisitos estabelecidos nos artigos 92.° e 94.°

Artigo 98.°
1. Asautoridades competentes devem ser dotadas de todos os
poderes de supervisdo e investigagdo necessarios ao exercicio das
respectivas fungdes. Esses poderes podem ser exercidos de qual-
quer dos modos a seguir indicados:

a) Directamente;

b) Em colaboracio com outras autoridades;

¢) Sob sua responsabilidade, por delegacdo em entidades nas
quais tenham sido delegadas funcdes; ou

d) Mediante pedido as autoridades judiciais competentes.

2. Nos termos do n.° 1, as autoridades competentes tém, pelo
menos, poderes para:

a)  Aceder a qualquer documento, independentemente da forma
que assuma, e receber copia do mesmo;

b) Requerer informagdes a qualquer pessoa e, se necessdrio,
convocar e ouvir pessoas a fim de obter informagdes;

¢) Efectuar inspecc¢des no local;

d) Exigir a consulta dos registos telefonicos e de transmissdo de
dados existentes;

e) Exigir a cessagdo de qualquer prética contrdria as disposi¢des
aprovadas nos termos da presente directiva;

f)  Requerer o congelamento ou a apreensdo de activos;

g) Requerer a interdicdo temporaria do exercicio de actividade
profissional;

h) Exigir as sociedades de investimento e sociedades gestoras
autorizadas ou depositdrios autorizados que lhes fornecam
informagdes;

i)  Adoptar qualquer tipo de medida com o objectivo de garan-
tir que as sociedades de investimento, sociedades gestoras e
depositdrios continuem a cumprir os requisitos estabelecidos
na presente directiva;

j)  Exigir, no interesse dos participantes ou do ptblico, a suspen-
sdo da emissdo, resgate ou reembolso das unidades de
participacao;

k) Revogar a autorizagdo concedida a um OICVM, uma socie-
dade gestora ou um depositario;

1)  Efectuar queixas tendo em vista a instauracdo de acgdo penal;

m) Permitir a auditores ou peritos a realizacdo de verificagdes e
investigagoes.

Artigo 99.°

1. Os Estados-Membros fixam as regras relativas as medidas e
sangdes aplicdveis em caso de infracgio as disposi¢des legais naci-
onais aprovadas nos termos da presente directiva e tomam as
medidas necessdrias para garantir a aplicagio daquelas regras. Sem
prejuizo dos procedimentos de revogagdo de autorizagdes ou do
direito de aplicarem sang¢des penais, os Estados-Membros devem,
em particular, assegurar, nos termos da sua lei nacional, que pos-
sam ser tomadas as medidas administrativas adequadas ou sejam
aplicadas san¢des administrativas contra as pessoas responsaveis
em caso de incumprimento das disposi¢des legais aprovadas nos
termos da presente directiva.
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As medidas e sancdes previstas devem ser eficazes, proporciona-
das e dissuasivas.

2. Sem prejuizo das regras relativas as medidas e sangdes apli-
caveis em caso de infraccdo a outras disposi¢des legais nacionais
aprovadas nos termos da presente directiva, os Estados-Membros
estabelecem, nomeadamente, medidas e sangdes eficazes, propor-
cionadas e dissuasivas no respeitante a obrigacdo de apresentacio
de informacdes fundamentais destinadas aos investidores de
modo a poderem ser entendidas por investidores ndo profissio-
nais, nos termos do n.° 5 do artigo 78.°

3. Os Estados-Membros devem permitir que as autoridades
competentes tornem publicas quaisquer medidas ou san¢des apli-
cadas em caso de infracgdo as disposicdes legais aprovadas nos
termos da presente directiva, a menos que tal revelacdo ponha
seriamente em risco os mercados financeiros, seja prejudicial para
os interesses dos investidores ou cause perdas desproporcionadas
as partes envolvidas.

Artigo 100.°

1. Os Estados-Membros devem assegurar a existéncia de pro-
cedimentos eficientes e eficazes para a apresentagdo de queixas e
recursos, destinados a resolugdo extrajudicial dos litigios de con-
sumidores respeitantes a actividade dos OICVM, utilizando para
esse fim os organismos ja existentes, se for caso disso.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que os organismos
referidos no n.° 1 ndo sejam impedidos, por disposi¢des legais ou
regulamentares, de cooperar eficazmente na resolu¢io de litigios
transfronteiras.

Artigo 101.°

1. As autoridades competentes dos Estados-Membros coope-
ram entre si sempre que necessdrio para o exercicio das fungdes
que lhes sdo atribuidas pela presente directiva e dos poderes que
lhes sdo conferidos pela presente directiva ou pela legislagdo
nacional.

Os Estados-Membros tomam as medidas de cardcter administra-
tivo e organizativo necessdrias para facilitar a cooperagdo prevista
no presente nimero.

As autoridades competentes utilizam os respectivos poderes para
efeitos de cooperagio, mesmo nos casos em que 0 comporta-
mento em causa ndo constitua uma infrac¢do a regulamentacio
em vigor no seu Estado-Membro.

2. As autoridades competentes dos Estados-Membros proce-
dem de imediato a transmissdo mttua das informagdes necessi-
rias para o exercicio das respectivas fungdes no dmbito da presente
directiva.

3. Caso uma autoridade competente de um Estado-Membro
tenha motivos justificados para suspeitar de que estdo a ser ou
foram cometidos, no territério de outro Estado-Membro, actos
contrérios ao disposto na presente directiva por entidades ndo
sujeitas a sua supervisdo, deve notificar desse facto as autoridades
competentes do outro Estado-Membro de forma tio pormenori-
zada quanto possivel. As autoridades competentes deste tltimo
Estado-Membro devem tomar as medidas adequadas e devem
informar a autoridade competente que as notificou do resultado

dessas medidas e, tanto quanto possivel, da evolugdo entretanto
verificada. O presente niimero ndo prejudica as competéncias da
autoridade competente que emitiu a notificagdo.

4. As autoridades competentes de um Estado-Membro podem
requerer a cooperagdo das autoridades competentes de outro
Estado-Membro para uma actividade de supervisdo, para uma
verificagdo no local ou para uma investigagdo no territorio deste
ultimo no 4mbito dos respectivos poderes decorrentes da presente
directiva. Quando lhe for solicitada a realizacdo de uma verifica-
¢do no local ou de uma investigacdo, a autoridade competente
deve:

S

) Efectuar ela propria a verificacdo ou investigagio;

b) Autorizar as autoridades que requereram a verificacdo ou a
investigacdo a efectud-las; ou

¢) Autorizar auditores ou outros peritos a efectuarem a verifi-
cagdo ou a investigacdo requerida.

5. Caso a verificagdo ou investigacdo seja efectuada no territ6-
rio de um Estado-Membro pelas autoridades competentes desse
mesmo Estado-Membro, as autoridades competentes do Estado-
-Membro que requereu a cooperagio podem pedir que membros
do seu pessoal acompanhem o pessoal que efectua a verificacdo
ou investigacdo. No entanto, a verificacdo ou investigagio é rea-
lizada sob o controlo global do Estado-Membro em cujo territ6-
rio decorre.

Caso a verificacdo ou investigagdo seja efectuada no territério de
um Estado-Membro pelas autoridades competentes de outro
Estado-Membro, as autoridades competentes do Estado-Membro
em cujo territério decorre a verificagdo ou investigagio podem
pedir que membros do seu pessoal acompanhem o pessoal que
efectua a verificagdo ou investigacio.

6.  As autoridades competentes do Estado-Membro em que a
verificacdo ou investigacio ¢ efectuada s6 podem recusar-se a pro-
ceder a troca de informagGes prevista no n.° 2, ou a agir na
sequéncia de um pedido de cooperacdo para efectuar uma inves-
tigacdo ou verificacdo no local nos termos do n.° 4 se:

a) Essa investigagdo, verificagdo no local ou troca de informa-
cdes for susceptivel de prejudicar a soberania, a seguranga ou
a ordem pablica do Estado-Membro requerido;

b) Tiver ja sido intentada uma acgdo judicial relativamente aos
mesmos actos e as mesmas pessoas perante as autoridades do
Estado-Membro requerido;

c) Ja existir sentenga transitada em julgado, no Estado-Membro
requerido, relativamente s mesmas pessoas € a0s mesmos
actos.

7. Asautoridades competentes requeridas notificam as autori-
dades competentes requerentes da decisio tomada ao abrigo do
n.° 6. Essa notificagdo deve conter informagdes sobre os motivos
da decisdo.
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8.  Asautoridades competentes podem levar ao conhecimento
do Comité das Autoridades de Regulamentagdo dos Mercados
Europeus de Valores Mobilidrios criado pela Decisio 2009/77|CE
da Comisséo (1), quaisquer situagdes em que um pedido de:

a) Troca de informagdes feito nos termos do artigo 109.° tenha
sido rejeitado ou em que ndo lhe tenha sido dado seguimento
num prazo razodvel;

b) Realiza¢do de uma investigagio ou verificacdo no local feito
nos termos do artigo 110.° tenha sido rejeitado ou em que
ndo lhe tenha sido dado seguimento num prazo razodvel; ou

¢) Autorizagdo para que membros do seu pessoal possam acom-
panhar os das autoridades competentes do outro Estado-
-Membro tenha sido rejeitado ou em que ndo lhe tenha sido
dado seguimento num prazo razodvel.

9. A Comissdo pode aprovar medidas de execugdo relativas
aos procedimentos a seguir para as verificagdes no local e para as
investigagoes.

Estas medidas sdo aprovadas pelo procedimento de regulamenta-
¢do a que se refere o n.° 3 do artigo 112.°

Artigo 102.°

1. Os Estados-Membros estabelecem que todas as pessoas que
trabalhem ou tenham trabalhado para as autoridades competen-
tes, bem como os auditores ou peritos mandatados pelas autori-
dades competentes, fiquem sujeitas a sigilo profissional. Isto
implica que as informagdes confidenciais que tais pessoas rece-
bam no exercicio das suas fun¢des ndo podem ser comunicadas a
nenhuma pessoa ou autoridade, excepto sob forma resumida ou
agregada e de modo a que nem os OICVM nem as sociedades ges-
toras e depositdrios, a seguir denominados «empresas que concor-
rem para a sua actividader, possam ser identificados
individualmente, sem prejuizo dos casos do foro do direito penal.

Todavia, caso um OICVM ou uma empresa que concorra para a
sua actividade tenha sido declarado falido ou a sua liquidagéo for-
cada tiver sido ordenada judicialmente, as informagdes confiden-
ciais que ndo envolvam terceiros implicados em tentativas de
recuperacdo dessa empresa podem ser divulgadas no ambito de
processos judiciais de natureza civil ou comercial.

2. Odisposto no n.° 1 ndo obsta a que as autoridades compe-
tentes dos Estados-Membros procedam as trocas de informagdes
previstas na presente directiva e demais legislagdo comunitdria
aplicdvel aos OICVM ou as empresas que concorram para a sua
actividade. Essas informagdes ficam sujeitas ao segredo profissio-
nal a que se refere o n.° 1.

As autoridades competentes que, ao abrigo da presente directiva,
troquem informacdes com outras autoridades competentes
podem declarar, a0 comunicar as informagdes, que estas ndo
devem ser divulgadas sem o seu consentimento expresso, caso em
que tais informagdes apenas poderdo ser trocadas para os fins
para os quais essas autoridades derem o seu consentimento.

() JO L 25 de 29.1.2009, p. 18.

3. Os Estados-Membros s6 podem celebrar acordos de coope-
racdo que prevejam trocas de informagdes com as autoridades
competentes de paises terceiros, ou com autoridades ou organis-
mos de paises terceiros definidas no n.° 5 do presente artigo e no
n.° 1 do artigo 103.°, se as informagdes comunicadas beneficia-
rem de garantias de sigilo profissional no minimo equivalentes as
referidas no presente artigo. Estas trocas de informagdes devem
ter por objectivo o desempenho das funcdes de supervisdo das
referidas autoridades ou organismos.

Caso as informagdes tenham origem noutro Estado-Membro, ape-
nas podem ser divulgadas com o consentimento expresso das
autoridades competentes que as tenham transmitido e, se for caso
disso, exclusivamente para os fins para os quais essas autoridades
derem o referido consentimento.

4. Asautoridades competentes que recebam informagdes con-
fidenciais nos termos dos n.°* 1 ou 2 apenas podem utilizd-las no
exercicio das suas fungdes para fins de:

a) Verificar se se encontram preenchidas as condi¢des de acesso
a actividade dos OICVM ou das empresas que concorram
para a sua actividade e facilitar o controlo do exercicio da
referida actividade, da organizacdo administrativa e contabi-
listica e dos mecanismos de controlo interno;

b) Imposi¢do de sangdes;

¢) Interposicdo de recurso administrativo contra decisdes das
autoridades competentes; e

d) Intentar acgdo judicial nos termos do n.° 2 do artigo 107.°

5. Odisposto nos n.* 1 e 4 ndo obsta a troca de informagdes
quer no interior de um Estado-Membro quer entre Estados-
-Membros diferentes, desde que tal troca de informacdes tenha
lugar entre autoridades competentes e:

a) Autoridades investidas da missdo ptiblica de supervisio das
institui¢des de crédito, das empresas de investimento, das
empresas de seguros e de outras institui¢des financeiras e
autoridades responsdveis pela supervisio dos mercados
financeiros;

b) Organismos intervenientes em processos de liquidagdo ou
faléncia e outros processos andlogos contra OICVM ou
empresas que concorrem para a sua actividade;

¢) Pessoas responsdveis pela revisdo legal das contas de empre-
sas de seguros, institui¢des de crédito, empresas de investi-
mento e outras institui¢des financeiras.

O disposto nos n.”* 1 e 4 ndo obsta, nomeadamente, ao exercicio,
pelas autoridades competentes acima enumeradas, das suas fun-
¢des de supervisdo, nem a transmissdo, aos organismos encarre-
gados da gestdo dos sistemas de indemnizacdo, das informagdes
necessédrias ao desempenho das suas fungdes.

As informacdes trocadas nos termos do primeiro pardgrafo ficam
sujeitas ao sigilo profissional a que se refere o n.° 1.
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Artigo 103.°

1. Nio obstante o disposto nos n.°* 1 a 4 do artigo 102.°, os
Estados-Membros podem autorizar trocas de informagdes entre,
por um lado, as autoridades competentes e, por outro:

a) Autoridades responsaveis pela supervisio de organismos
intervenientes em processos de liquidacio ou faléncia e
outros processos andlogos contra OICVM ou empresas que
concorrem para a sua actividade;

b) Autoridades responséveis pela supervisio de pessoas respon-
sdveis pela revisdo legal das contas de empresas de seguros,
instituicdes de crédito, empresas de investimento e outras
instituicdes financeiras.

2. Os Estados-Membros que fagam uso da derrogacdo prevista
no n.° 1 exigem que sejam preenchidas pelo menos as seguintes
condigdes:

a) As informacdes destinarem-se ao exercicio das funcdes de
supervisdo referidas no n.° 1;

b) As informagdes recebidas ficarem sujeitas ao sigilo profissi-
onal a que se refere o n.° 1 do artigo 102.%

¢) Caso as informacdes sejam provenientes de outro Estado-
-Membro, s6 poderem ser transmitidas com o consentimento
expresso das autoridades competentes que as comunicaram
e, se for o caso, exclusivamente para os fins para os quais as
referidas autoridades tenham dado o referido consentimento.

3. Os Estados-Membros comunicam a Comissdo e aos restan-
tes Estados-Membros a identidade das autoridades que podem
receber informagdes nos termos do n.° 1.

4. Nio obstante o disposto nos n.”* 1 a 4 do artigo 102.°, os
Estados-Membros podem, com o objectivo de reforgar a estabili-
dade do sistema financeiro e a respectiva integridade, autorizar a
troca de informagdes entre as autoridades competentes e as auto-
ridades ou organismos responsaveis por lei pela detec¢io e inves-
tigagdo de infraccdes ao direito das sociedades.

5. OsEstados-Membros que fagam uso da derrogacio prevista
no n.° 4 exigem que sejam preenchidas pelo menos as seguintes
condigdes:

a) Asinformacdes destinarem-se ao exercicio das funcdes refe-
ridas no n.° 4;

b) As informacdes recebidas ficarem sujeitas ao sigilo profissi-
onal a que se refere o n.° 1 do artigo 102.% ¢

¢) Caso as informacdes sejam provenientes de outro Estado-
-Membro, s6 poderem ser transmitidas com o consentimento
expresso das autoridades competentes que as comunicaram
e, se for o caso, exclusivamente para os fins para os quais as
referidas autoridades tenham dado o referido consentimento.

Para os efeitos da alinea ¢) do primeiro paragrafo, as autoridades
ou organismos a que se refere o n.° 4 devem comunicar as auto-
ridades competentes que comunicarem as informagdes a identi-
dade e o mandato preciso das pessoas a quem devam ser
transmitidas essas informagdes.

6.  Senum Estado-Membro as autoridades ou organismos refe-
ridos no n.° 4 exercerem as suas funcdes de detec¢do ou investi-
gacio recorrendo, por forca das suas competéncias especificas, a
pessoas mandatadas para o efeito que ndo pertencam a funcio
publica, a possibilidade de troca de informagdes prevista naquele
nimero pode ser tornada extensiva a essas pessoas nas condi¢des
estabelecidas no n.° 5.

7. Os Estados-Membros comunicam a Comissdo e aos restan-
tes Estados-Membros a identidade das autoridades ou organismos
que podem receber informagdes nos termos do n.° 4.

Artigo 104.°

1. O disposto nos artigos 102.° e 103.° ndo obsta a que as
autoridades competentes transmitam aos bancos centrais e outros
organismos de voca¢do semelhante, enquanto autoridades mone-
tarias, informacdes destinadas ao exercicio das suas fung¢des, nem
a que essas autoridades ou organismos comuniquem as autorida-
des competentes as informacdes que lhes sejam necessdrias para
os efeitos do n.° 4 do artigo 102.°. As informagdes recebidas neste
contexto ficam sujeitas ao sigilo profissional a que se refere o n.° 1
do artigo 102.°

2. O disposto nos artigos 102.° e 103.° ndo obsta a que as
autoridades competentes comuniquem as informagdes a que se
referem os n.°° 1 a 4 do artigo 102.° a uma cdmara de compen-
sacdo ou organismo semelhante reconhecido pela lei nacional
para a prestagdo de servicos de compensagio ou liquidacdo num
dos mercados do respectivo Estado-Membro, se considerarem que
essa comunicagdo é necessdria para assegurar o funcionamento
regular desses organismos em relacdo ao incumprimento, mesmo
potencial, de deveres dos intervenientes nesse mercado.

As informagdes recebidas neste contexto ficam sujeitas ao sigilo
profissional a que se refere o n.° 1 do artigo 102.°

Os Estados-Membros devem, no entanto, assegurar que as infor-
magdes recebidas nos termos do n.° 2 do artigo 102.° ndo pos-
sam ser divulgadas, no caso referido no primeiro pardgrafo do
presente nimero, sem o consentimento expresso das autoridades
competentes que as tenham comunicado.

3. Nio obstante o disposto nos n.* 1 e 4 do artigo 102.°, os
Estados-Membros podem autorizar, por forca da lei, a comunica-
c¢do de certas informagdes a outros departamentos das respecti-
vas administragdes centrais responsaveis pela legislagdo relativa a
supervisio dos OICVM e das empresas que concorrem para a sua
actividade, das institui¢des de crédito, das instituicdes financeiras,
das empresas de investimento e das empresas de seguros, bem
como aos inspectores mandatados por esses departamentos.

Contudo, essas informagdes apenas podem ser prestadas quando
tal se revelar necessdrio por razdes de supervisio prudencial.

Os Estados-Membros determinam, no entanto, que as informa-
¢des recebidas nos termos dos n.* 2 e 5 do artigo 102.° ndo pos-
sam ser divulgadas nos temos do presente nimero, salvo
consentimento expresso das autoridades competentes que as
tenham comunicado.
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Artigo 105.°

A Comissdo pode aprovar medidas de execugio relativas aos pro-
cedimentos a seguir para a troca de informagdes entre autorida-
des competentes.

Essas medidas sdo aprovadas pelo procedimento de regulamenta-
¢do a que se refere o n.° 3 do artigo 112.°

Artigo 106.°

1. Os Estados-Membros determinam que quaisquer pessoas
aprovadas ao abrigo da Directiva 2006/43/CE que efectuem num
OICVM ou em empresas que concorrem para a sua actividade a
revisdo legal das contas a que se referem o artigo 51.° da Direc-
tiva 78/660/CEE, o artigo 37.° da Directiva 83/349/CEE ou o
artigo 73.° da presente directiva ou que ai exercam quaisquer
outras funcdes legais tenham a obrigagdo de comunicar rapida-
mente as autoridades competentes qualquer facto ou decisio res-
peitante a essa empresa de que tenham conhecimento no
desempenho das suas funcdes e que seja susceptivel de originar
um dos seguintes factos:

a) Uma violacdo material das disposigdes legais, regulamenta-
res e administrativas que estabelecem as condi¢des de auto-
rizagdio ou que regem especificamente o exercicio da
actividade dos OICVM ou das empresas que concorrem para
a sua actividade;

b) Uma perturbacio da continuidade da exploracio do OICVM
ou de uma empresa que concorra para a sua actividade;

¢) Uma recusa da certificagdo das contas ou a emissdo de
reservas.

A mesma obrigacdo se aplica as pessoas referidas na alinea a) no
que respeita a quaisquer factos ou decisdes de que venham a ter
conhecimento no desempenho de fungdes como as descritas na
alinea a) numa empresa que mantenha uma relago estreita decor-
rente de uma relacio de controlo com o OICVM ou com uma
empresa que concorra para a sua actividade, na qual essas pessoas
desempenham as referidas fungdes.

2. A divulgacio de boa-fé dos factos ou decisdes referidos no
n.° 1 as autoridades competentes pelas pessoas aprovadas ao
abrigo da Directiva 2006/43/CE ndo constitui violacdo de quais-
quer restri¢des a divulgagdo de informagdes imposta por contrato
ou por disposicdo legal, regulamentar ou administrativa e ndo
acarreta para essas pessoas qualquer tipo de responsabilidade.

Artigo 107.°

1. As autoridades competentes devem motivar, por escrito,
qualquer decisdo de recusa de aprovacdo ou decisdo negativa
tomada na aplicacio de medidas gerais aprovadas nos termos da
presente directiva e comunica-lo ao requerente.

2. Os Estados-Membros estabelecem que as decisdes tomadas
ao abrigo de disposigdes legais, regulamentares ou administrati-
vas aprovadas nos termos da presente directiva sejam devida-
mente fundamentadas e passiveis de recurso aos tribunais, mesmo
no caso de, relativamente a um pedido de autorizagdo que conte-
nha todos os elementos exigidos, ndo ser tomada qualquer deci-
sd0 no prazo de seis meses a contar da data da sua apresentacio.

3. Os Estados-Membros devem estabelecer que um ou mais
dos organismos adiante enumerados possam, nos termos defini-
dos na lei nacional, no interesse dos consumidores e de acordo
com essa lei, recorrer aos tribunais ou as autoridades administra-
tivas competentes a fim de garantir a aplicacdo das disposi¢des
legais nacionais aprovadas nos termos da presente directiva:

a) Organismos publicos ou seus representantes;

b) Organizacdes de consumidores com um interesse legitimo na
protec¢do dos consumidores;

¢) Organizacdes profissionais com um interesse legitimo na
proteccdo dos seus membros.

Artigo 108.°

1. S6 as autoridades do Estado-Membro de origem do OICVM
tém poderes para tomar medidas contra esse OICVM em caso de
violagdo de disposi¢des legais, regulamentares ou administrativas
ou de regras previstas pelo regulamento de gestdo ou pelos docu-
mentos constitutivos da sociedade de investimento.

Todavia, as autoridades do Estado-Membro de acolhimento do
OICVM podem tomar medidas contra esse OICVM em caso de
violagdo de disposi¢des legais, regulamentares ou administrativas
em vigor nesse Estado-Membro que ndo sejam abrangidas pelo
dominio regido pela presente directiva ou pelos requisitos estabe-
lecidos nos artigos 92.° e 94.°

2. Qualquer decisdo de revogar a aprovagdo ou qualquer outra
medida grave tomada contra o OICVM, ou qualquer suspensdo da
emissdo, do resgate ou do reembolso das respectivas unidades de
participagdo que lhe seja imposta, deve ser comunicada sem
demora pelas autoridades do Estado-Membro de origem do
OICVM as autoridades dos respectivos Estados-Membros de aco-
lhimento e, caso a sociedade gestora do OICVM se situe noutro
Estado-Membro, as autoridades competentes do Estado-Membro
de origem dessa sociedade.

3. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
da sociedade gestora e do Estado-Membro de origem do OICVM
podem tomar medidas contra a sociedade gestora no caso de
infraccdo a regras sob a sua responsabilidade.

4. Se as autoridades competentes do Estado-Membro de aco-
lhimento do OICVM tiverem motivos claros e demonstraveis para
crer que um OICVM cujas unidades de participagdo sdo comerci-
alizadas no seu territério infringe as obrigagdes decorrentes de
disposicdes legais aprovadas nos termos da presente directiva que
ndo confiram poderes as autoridades competentes do Estado-
-Membro de acolhimento do OICVM, devem transmitir essas con-
clusdes as autoridades competentes do Estado-Membro de origem
do OICVM, que devem tomar as medidas adequadas.
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5. Se, ndo obstante as medidas tomadas pelas autoridades
competentes do Estado-Membro de origem do OICVM ou em vir-
tude do cardcter inadequado dessas medidas, ou na falta da
tomada de medidas pelo Estado-Membro de origem num prazo
razoavel, o OICVM continuar a agir de forma claramente preju-
dicial aos interesses dos investidores do seu Estado-Membro de
acolhimento, as autoridades competentes do Estado-Membro de
acolhimento podem proceder de um dos seguintes modos:

a) Ap6s informarem as autoridades competentes do Estado-
-Membro de origem do OICVM, tomar todas as medidas que
se revelem necessdrias para proteger os investidores, inclu-
indo a possibilidade de impedir o0 OICVM em questdo de con-
tinuar a comercializar as suas unidades de participagdo no
territério do Estado-Membro de acolhimento do OICVM; ou

b) Se necessdrio, levar a questdo ao conhecimento do Comité
das Autoridades de Regulamentagdo dos Mercados Europeus
de Valores Mobilidrios.

A Comissdo deve ser informada de imediato de quaisquer medi-
das tomadas nos termos da alinea a) do primeiro paragrafo.

6.  Os Estados-Membros asseguram que, 1o seu territorio, pos-
sam ser legalmente notificados a0 OICVM os documentos legais
necessarios a aplicacdo das medidas que o Estado-Membro de aco-
lhimento do OICVM possa tomar nos termos dos n.* 2 a 5.

Artigo 109.°

1. Caso, em regime de prestacio de servicos ou mediante o
estabelecimento de sucursais, uma sociedade gestora exerga acti-
vidades em um ou mais Estados-Membros de acolhimento, as
autoridades competentes de todos os Estados-Membros interessa-
dos devem colaborar estreitamente.

As referidas autoridades trocam, a pedido, todas as informagdes
relativas a gestdo e a propriedade destas sociedades gestoras que
sejam susceptiveis de facilitar a sua supervisdo, bem como qual-
quer informagdo susceptivel de facilitar a respectiva monitoriza-
¢do. Em especial, as autoridades do Estado-Membro de origem de
uma sociedade gestora cooperam com vista a garantir que as
autoridades do Estado-Membro de acolhimento obtenham as
informagdes a que se refere o n.” 2 do artigo 21.°

2. Namedida em que tal se revelar necessario ao exercicio dos
poderes de supervisdo do Estado-Membro de origem, as autorida-
des competentes do Estado-Membro de acolhimento da sociedade
gestora devem informar as autoridades competentes do respec-
tivo Estado-Membro de origem de quaisquer medidas por si toma-
das nos termos do n.° 5 do artigo 21.° que prevejam a imposicdo
de medidas ou sangdes a referida sociedade gestora ou a restri¢io
das suas actividades.

3. Asautoridades competentes do Estado-Membro de origem
da sociedade gestora notificam, sem demora, as autoridades com-
petentes do Estado-Membro de origem do OICVM de quaisquer
problemas detectados a nivel da sociedade gestora que possam
afectar em termos materiais a capacidade desta para desempenhar
correctamente as suas fung¢des no respeitante ao OICVM ou de
qualquer incumprimento dos requisitos estabelecidos no
capitulo III.

4. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem
do OICVM notificam, sem demora, as autoridades competentes
do Estado-Membro de origem da sociedade gestora de quaisquer
problemas detectados a nivel do OICVM que possam afectar em
termos materiais a capacidade da sociedade gestora para desem-
penhar correctamente as suas fungdes ou para cumprir os requi-
sitos estabelecidos na presente directiva que sejam da competéncia
do Estado-Membro de origem do OICVM.

Artigo 110.°

1. O Estado-Membro de acolhimento da sociedade gestora
deve assegurar que, caso uma sociedade gestora autorizada nou-
tro Estado-Membro exerga actividades no seu territrio através de
uma sucursal, as autoridades competentes do Estado-Membro de
origem da sociedade gestora possam, elas proprias ou através de
intermedidrio que mandatem para o efeito, e apds terem infor-
mado as autoridades competentes do Estado-Membro de acolhi-
mento da sociedade gestora, verificar no local as informacoes
referidas no artigo 109.°

2. Odisposto no n.° 1 ndo prejudica o direito das autoridades
competentes do Estado-Membro de acolhimento da sociedade
gestora de procederem, no exercicio das responsabilidades que
lhes incumbem por forca da presente directiva, a verificagdo no
local das sucursais estabelecidas no seu territério.

CAPITULO XIII
COMITE EUROPEU DOS VALORES MOBILIARIOS

Artigo 111.°

A Comissdo pode aprovar alteracdes técnicas a presente directiva
nos seguintes dominios:

a) Clarificacdo das defini¢des, tendo em vista assegurar a apli-
cagdo uniforme da presente directiva em toda a Comunidade;

b) Harmonizagdo da terminologia e enquadramento das defini-
¢des de acordo com os actos subsequentes relativos aos
OICVM e a questdes conexas.

Estas medidas, que tém por objecto alterar elementos ndo essen-
ciais da presente directiva, sdo aprovadas pelo procedimento de
regulamenta¢io com controlo a que se refere o n.° 2 do
artigo 112.°

Artigo 112.°

1. A Comissdo ¢ assistida pelo Comité Europeu dos Valores
Mobilidrios criado pela Decisdo 2001/528/CE da Comissdo (*).

() JOL 191 de 13.7.2001, p. 45.
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2. Sempre que se faga referéncia ao presente niimero, sdo apli-
céveis os n.° 1 a 4 do artigo 5.°A e o artigo 7.° da Decisdo
1999/468/CE, tendo-se em conta o disposto no seu artigo 8.°

3. Sempre que se faca referéncia ao presente niimero, sdo apli-
céveis os artigos 5.° e 7.° da Decisio 1999/468/CE, tendo-se em
conta o disposto no seu artigo 8.°

O prazo previsto no n.° 6 do artigo 5.° da Decisdo 1999/468/CE
¢ de trés meses.

CAPITULO XIV

DISPOSICOES DERROGATORIAS, TRANSITORIAS E FINAIS

SECCAO 1

Disposicbes derrogatorias

Artigo 113.°

1. Unicamente para efeitos dos OICVM dinamarqueses, as
«pantebreve» emitidas na Dinamarca sdo equiparadas aos valores
mobilidrios referidos na alinea b) do n.° 1 do artigo 50.°

2. Em derrogacio do n.° 1 do artigo 22.° e do n.° 1 do
artigo 32.°, as autoridades competentes podem autorizar os
OICVM que, em 20 de Dezembro de 1985, tinham dois ou mais
depositarios nos termos da sua legislacdo nacional a conservarem
esta pluralidade de depositdrios, se tiverem a garantia de que as
fungdes a exercer por forga do n.° 3 do artigo 22.° e do n.° 3 do
artigo 32.° serdo efectivamente exercidas.

3. Em derrogacio do artigo 16.°, os Estados-Membros podem
autorizar as sociedades gestoras a emitir certificados ao portador
representativos de titulos nominativos de outras sociedades.

Artigo 114.°

1. As empresas de investimento, na acep¢do do ponto 1 do
n.° 1 do artigo 4.° da Directiva 2004/39/CE, cuja autorizagio
incida exclusivamente sobre os servigos referidos nos pontos 4 e 5
da sec¢do A do anexo da citada directiva podem obter autoriza-
¢do, ao abrigo da presente directiva, para gerir OICVM enquanto
«sociedades gestoras». Nesse caso, as referidas empresas de inves-
timento devem renunciar a autorizacdo obtida nos termos da
Directiva 2004/39/CE.

2. Associedades gestoras autorizadas antes de 13 de Fevereiro
de 2004 no seu Estado-Membro de origem a, ao abrigo da Direc-
tiva 85/611/CEE, gerirem OICVM consideram-se autorizadas para
os efeitos do presente artigo, se a legislagdo do referido Estado-
-Membro condicionar o acesso a tais actividades ao cumprimento
de condicdes equivalentes as impostas nos artigos 7.° e 8.°

SECCAO 2

Disposigdes transitdrias e finais

Artigo 115.°

Até 1 de Julho de 2013, a Comissdo apresenta ao Parlamento
Europeu e ao Conselho um relatério sobre a aplicacdo da presente
directiva.

Artigo 116.°

1. Os Estados-Membros aprovam e publicam, até 30 de Junho
de 2011, as disposigdes legais, regulamentares e administrativas
necessdrias para dar cumprimento ao artigo 1.°, n.° 2, segundo
pardgrafo, e n.° 3, alinea b); ao artigo 2.°, n.° 1, alineas e), m), p),
g)er),en.® 5;ao artigo 4.% ao artigo 5.°,n.°° 4, 6 e 7; a0 artigo 6.°,
n.° 1; ao artigo 12.°, n.° 1, ao artigo 13.°, n.° 1, parte introduté-
ria e alineas a) e i); ao artigo 15.% ao artigo 16.°, n.° 1 e 3; ao
artigo 17.°, n.° 1, n.° 2, alinea b), n.° 3, primeiro e terceiro para-
grafos, n.” 4 a 7 e n.° 9, segundo paragrafo; ao artigo 18.°, n.° 1,
parte introdutéria e alinea b), n.° 2, terceiro e quarto paragrafos,
n.* 3 e 4; aos artigos 19.° e 20.% ao artigo 21.°,n. 2a 6, 8 e 9;
ao artigo 22.°,n.° 1 e n.° 3, alineas a), d) e ¢); ao artigo 23.%, n.* 1,
2, 4 e 5; ao artigo 27.°, terceiro pardgrafo; ao artigo 29.°, n.° 2;
ao artigo 33.°,n.°° 2, 4 e 5; aos artigos 37.° a 42.°; ao artigo 43.°,
n.°* 1 a 5; aos artigos 44.° a 49.% ao artigo 50.°, n.° 1, parte intro-
dutéria, e n.° 3; ao artigo 51.°, n.° 1, terceiro paragrafo; ao
artigo 54.°, n.° 3; ao artigo 56.%,n.° 1 e n.° 2, primeiro pardgrafo,
frase introdutoria; aos artigos 58.° e 59.% ao artigo 60.°, n.*° 1
a 5; ao artigo 61.°, n.° 1 e 2; ao artigo 62.°, n.”* 1 e 3; ao
artigo 63.° ao artigo 64.°, n.°° 1 e 3; aos artigos 65.°, 66.° ¢ 67.
ao artigo 68.° n.° 1, frase introdutdria e alinea a); ao artigo 69.°,
n.” 1 e 2; ao artigo 70.°, n.”° 2 e 3; aos artigos 71.°, 72.%, 74.°,
75.°,n.1e3,77.°a82.° ao artigo 83.%,n.° 1, alinea b) e n.° 2,
alinea a), segundo travessdo; ao artigo 86.° ao artigo 88.%, n.° 1,
alinea b); ao artigo 89.°, alinea b); aos artigos 90.° a 94.° ¢ 96.°
a100.% ao artigo 101.°, n.°* 1 a 8; ao artigo 102.°, n.° 2, segundo
pardgrafo, e n.° 5; aos artigos 107.° e 108.° ao artigo 109.°,
n.>* 2,3 e 4; ao artigo 110.° e ao anexo . Os Estados-Membros
comunicam imediatamente tal facto a Comissdo.

Os Estados-Membros aplicam as referidas disposi¢des a partir de
1 de Julho de 2011.

As disposices aprovadas pelos Estados-Membros devem fazer
referéncia a presente directiva ou ser acompanhadas da referida
referéncia aquando da sua publicacdo oficial. Os Estados-
-Membros devem igualmente declarar que as referéncias feitas,
nas disposicdes legais, regulamentares e administrativas em vigor,
a Directiva 85/611/CEE se consideram como referéncias a pre-
sente directiva. Os Estados-Membros decidem da forma a revestir
pelas mencionadas referéncia e declaracio.

2. Os Estados-Membros comunicam a Comissdo o texto das
principais disposicdes de direito interno que aprovarem no domi-
nio abrangido pela presente directiva.
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Artigo 117.°

E revogada a Directiva 85/611/CEE, com a redaccio que lhe foi
dada pelas directivas enumeradas na parte A do anexo III, com
efeitos a partir de 1 de Julho de 2011, sem prejuizo das obriga-
¢des dos Estados-Membros no que diz respeito aos prazos de
transposi¢do para o direito interno e de aplicacdo das referidas
directivas constantes da parte B do anexo III.

As referéncias a directiva revogada devem entender-se como refe-
réncias a presente directiva e devem ser lidas de acordo com a
tabela de correspondéncia constante do anexo IV.

As referéncias ao prospecto simplificado devem considerar-se
como referéncias as informagdes fundamentais destinadas aos
investidores a que se refere o artigo 78.°

Artigo 1182

1. A presente directiva entra em vigor no vigésimo dia seguinte
ao da sua publicac¢do no Jornal Oficial da Unido Europeia.

O artigo 1.°, n.* 1, 2, primeiro pardgrafo, 3, alineaa) e 4a 7; 0
artigo 2.°,n.° 1, alineas a) ad), f)al), njeo)en.*2,3,4,6¢7;
o artigo 3.% o artigo 5.°, n.° 5, o artigo 6.°, n.”* 2, 3 e 4; os arti-
gos 7.°a 11.°% o artigo 12.°, n.° 2; o artigo 13.°, n.° 1, alineas b)
ah), e n.® 2; o artigo 14.°, n.° 1; o artigo 16.°, n.° 2; o artigo 17.°,
n.% 2, alineas a), ¢) e d), 3, segundo pardgrafo, 8 e 9, primeiro
pardgrafo; o artigo 18.°, n.° 1, excepto a parte introdutéria e a ali-
nea a), e n.° 2, primeiro e segundo pardgrafos; o artigo 21.°, n.** 1
e 7; 0 artigo 22.°, n.°° 2 e 3, alineas b) e ¢); o artigo 23.°, n.° 3; os
artigos 24.° e 26.°% o artigo 27.°, primeiro e segundo paragrafos;
o artigo 28.°% o artigo 29.°, n.”* 1, 3 e 4; os artigos 30.°, 31.°
e 32.% o artigo 33.°, n.”* 1 e 3; os artigos 34.°, 35.° ¢ 36.% o

artigo 50.°, n.° 1, alineas a) a h) e n.° 2; o artigo 51.°, n.** 1, pri-
meiro e segundo pardgrafos, 2 e 3; os artigos 52.° e 53.% o
artigo 54.°, n.° 1 e 2; o artigo 55.% o artigo 56.°, n.” 2, primeiro
e segundo paragrafos, e n.° 3; o artigo 57.°% o artigo 68.°, n.° 2; 0
artigo 69.°, n.° 3 e 4; o artigo 70.°, n.° 1 e 4; os artigos 73.°
e 76.% o artigo 83.%,n.° 1, com excepgdo da alinea b), e n.° 2, ali-
nea a), com excep¢do do segundo travessdo; os artigos 84.°, 85.°
e 87.% o artigo 88.%, n.° 1, com excepcdo da alinea b), e n.° 2; 0
artigo 89.°, com excepcio da alinea b); o artigo 102.°, n.** 1, 2,
primeiro pardgrafo, 3 e 4; os artigos 103.°a 106.°% o artigo 109.°,
n.° 1; os artigos 111.°a 113.° ¢ 117.° e os anexos I, Ill e IV sdo
aplicdveis com efeitos a partir de 1 de Julho de 2011.

2. Os Estados-Membros asseguram que os OICVM substituam
os seus prospectos simplificados redigidos nos termos do dis-
posto na Directiva 85/611/CEE pelas informag¢des fundamentais
destinadas aos investidores, redigidas nos termos do disposto no
artigo 78.°, o mais rapidamente possivel e, no maximo, no prazo
de 12 meses a contar da data em que expira o prazo para a trans-
posicdo para as legislacdes nacionais de todas as medidas de exe-
cucdo referidas no n.° 7 do artigo 78.°. Durante esse periodo, as
autoridades competentes dos Estados-Membros de acolhimento
dos OICVM devem continuar a aceitar, no respeitante aos OICVM
comercializados no territério desses Estados-Membros, o pros-
pecto simplificado.

Artigo 119.°
Os Estados-Membros sdo os destinatdrios da presente directiva.

Feito em Bruxelas, em 13 de Julho de 2009.

Pelo Conselho
O Presidente
E. ERLANDSSON

Pelo Parlamento Europeu
O Presidente
H.-G.POTTERING
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ANEXO I
ESQUEMA A
1. Informacio relativa ao fundo 1. Informacio relativa a sociedade 1. Informacio relativa a sociedade de
comum de investimento gestora, incluindo uma indicagdo investimento
sobre se a sociedade gestora estd
domiciliada num Estado-Membro
diferente do Estado-Membro de
origem do OICVM
1.1. Nome 1.1. Nome ou razdo social, forma 1.1. Nome ou razdo social, forma juri-
juridica, sede estatutdria e dica, sede estatutdria e administra-
administragdo central se esta ¢do central se esta for diferente da
for diferente da sede estatutdria sede estatutdria
1.2. Data da constituicio do fundo 1.2. Data da constituicio da socie- | 1.2. Data da constituicio da socie-
comum de investimento. Indica- dade. Indicacdo da duragdo, se dade. Indicagdo da duragdo, se for
¢do da duracdo, se for limitada for limitada limitada
1.3. Se a sociedade gerir outros 1.3. Se a sociedade de investimento
fundos comuns de investi- tiver diferentes compartimentos
mento, indicar estes outros de investimento, indicar esses
fundos outros compartimentos.
1.4. Indicagdo do local onde se pode 1.4. Indicagdo do local onde se podem
obter o regulamento de gestdo, obter os documentos constituti-
se ndo estiver anexado, ¢ os rela- vos, se ndo estiverem anexados, e
térios periddicos os relatdrios periddicos
1.5. Indicagoes sucintas relativas ao 1.5. Indicacdes sucintas relativas ao
regime fiscal aplicdvel ao fundo regime fiscal aplicdvel a socie-
comum de investimento, se tive- dade, se tiverem interesse para o
rem interesse para o partici- participante. Indica¢des da exis-
pante. Indicagdo da existéncia de téncia de retengdes na fonte efec-
retencdes na fonte efectuadas tuadas sobre os lucros e
sobre os lucros e mais-valias mais-valias pagos pela sociedade
pagos pelo fundo comum de aos participantes
investimento aos participantes
1.6. Data de fecho das contas e fre- 1.6. Data do fecho das contas e fre-
quéncia das distribui¢des quéncia das distribui¢des
1.7. Identidade das pessoas encarre- 1.7. ldentidade das pessoas encarrega-
gadas da verificacdo dos dados das da verificagdo dos dados con-
contabilisticos referidos no tabilisticos referidos no
artigo 73.° artigo 73.°
1.8. Identidade e fun¢des na socie- | 1.8. Identidade e funcdes na sociedade
dade dos membros dos 6rgaos dos membros dos 6rgdos de
de administragdo, de direc¢do e administra¢do, de direc¢do e de
de fiscalizagdo. Mencdo das fiscalizacdo. Mencdo das princi-
principais actividades exercidas pais actividades exercidas por
por estas pessoas fora da socie- estas pessoas fora da sociedade,
dade, desde que sejam signifi- desde que sejam significativas
cativas relativamente a esta relativamente a esta dltima
dltima
1.9. Montante do capital subscrito | 1.9. Capital

com indica¢do do capital reali-
zado
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1.10. Mencdo da natureza e das 1.10. Mencio da natureza e das carac-
caracteristicas principais das teristicas principais das unidades
unidades de participagdo, com, de participacdo, com, nomeada-
nomeadamente, as seguintes mente, as seguintes indicag()es:
indicagdes:

— titulos originais ou certifi-
— natureza do direito (real, cados representativos des-
de crédito ou outro) que a ses titulos, inscri¢do em
parte social representa registo ou em conta
— titulos originais ou certifi- — caracteristicas das unidades
cados representativos des- de participacio: nominais,
ses titulos, inscrigdo em ou ao portador. Indicacdo
registo ou em conta dos valores eventualmente
previstos
— caracteristicas das unida-
des de participagdo: nomi- — descrigdo dos direitos de
nais, ou ao portador. voto dos participantes
Indicacdo dos valores ) o )
eventualmente previstos — dircunstancias nas quais a
liquidagdo do fundo pode
— descricdo dos direitos de ser decidida e tramites da
voto dos participantes, se liquidacdo, nomeadamente,
existir quanto aos direitos dos
) . ) participantes
— circunstancias nas quais a
liquidacdo do fundo
comum de investimento
pode ser decidida e moda-
lidades da liquidacdo,
nomeadamente, quanto
aos direitos dos partici-
pantes

1.11. Indicagdo eventual das bolsas 1.11. Indicagdo eventual das bolsas ou
ou dos mercados em que as dos mercados em que as unida-
unidades de participa¢do sdo des de participagdo sdo cotadas
cotadas ou negociadas ou negociadas

1.12. Modalidades e condi¢des de 1.12. Modalidades e condicdes de
emissdo ¢ de venda das unida- emissdo e de venda das unidades
des de participacdo de participagdo

1.13. Modalidades e condigdes de 1.13. Modalidades e condigdes de res-
resgate ou reembolso das uni- gate ou reembolso das unidades
dades de participagio e casos de participacdo e casos em que
em que pode ser suspensa pode ser suspensa. Se a socie-

dade de investimento tiver dife-
rentes compartimentos de
investimento, indicar as modali-
dades de passagem de um com-
partimento para outro a que 0s
investidores podem recorrer,
bem como as comissdes aplicd-
veis nesses casos

1.14. Descricdo das regras que regu- 1.14. Descricdo das regras que regu-
lam a determinacdo e a afecta- lam a determinagdo e a afecta-
¢do dos lucros ¢do dos lucros

1.15. Descrigdo dos objectivos de 1.15. Descrigdo dos objectivos de

investimento do fundo comum
de investimento incluindo os
objectivos financeiros (por
exemplo: procura de mais-valia
em capital ou de lucros), da
politica de investimento (por
exemplo: especializacio em
certas dreas geograficas ou sec-
tores industriais), limites desta
politica de investimento e indi-
cagdo das técnicas e instrumen-
tos ou dos poderes em matéria
de empréstimos susceptiveis de
serem utilizados na gestdo dos
fundos comuns de investi-
mento

investimentos da sociedade
incluindo os objectivos financei-
ros (por exemplo: procura de
mais-valia em capital ou de
lucros), da politica de investi-
mento (por exemplo: especiali-
zagdo em certas dreas
geogriéficas ou sectores industri-
ais), limites desta politica de
investimento e indicagdo das
técnicas e instrumentos ou dos
poderes em matéria de emprésti-
mos susceptiveis de serem utili-
zados na gestdo da sociedade
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1.16. Regras para a avaliacdo dos 1.16. Regras para a avaliacdo dos acti-
activos VoS
1.17. Determinagdo dos pregos de 1.17. Determinagdo dos pregos de
venda ou de emissdo e de venda ou de emissdo e de reem-
reembolso ou de resgate das bolso ou de resgate das unidades
unidades de participagdo, em de participacdo, em especial:
especial:
— método e frequéncia do
— método e frequéncia do célculo destes precos
célculo destes pregos
— indicagdo dos encargos
— indicagdo dos encargos relativos as operagdes de
relativos as operagdes de venda, de emissdo, de res-
venda, de emissio, de gate, de reembolso das uni-
resgate, de reembolso das dades de participagdo
unidades de participacdo
— indicacdo dos meios, locais
— indicagdo relativa aos e frequéncia com que estes
meios, locais e frequéncia pregos sdo publicados (1)
com que estes precos sao
publicados
1.18. Indicagdo relativa ao modo, ao 1.18. Indicagdo relativa a0 modo e ao
montante e ao cdlculo das célculo das remuneragdes pagé-
remuneragdes a cargo do fundo veis pela sociedade aos seus diri-
comum de investimento e em gentes e membros dos 6rgdos de
beneficio da sociedade gestora, administragdo, de direc¢do e de
do depositario ou de terceiros e fiscalizacdo, ao depositdrio ou a
dos reembolsos pelo fundo terceiros e dos reembolsos efec-
comum de investimento, de tuados pela sociedade de todas
todas as despesas, a sociedade as despesas, aos seus dirigentes,
gestora, ao depositdrio ou a ao depositdrio ou a terceiros
terceiros

(') As sociedades de investimento referidas no n.° 5 do artigo 32.° da presente directiva indicardo ainda:

o método e a frequéncia de cdlculo do valor patrimonial liquido das unidades de participagdo,
0 modo, local e a frequéncia da publicagdo deste valor,
a bolsa do pais de comercializagdo cuja cotagdo determina o prego das transac¢des efectuadas fora da bolsa nesse pais.

2. Informagdes relativas ao depositdrio:

2.1.

2.2. Actividade principal.

Nome ou razdo social, forma juridica, sede estatutdria e administracao central se for diferente da sede estatutdria;

3. Indicagdes sobre as empresas de consultadoria ou sobre os consultores de investimento externos, desde que o recurso
aos seus servigos seja previsto pelo contrato e remunerado pelos activos do OICVM:

3.1.

Identidade ou razdo social da firma ou nome do consultor;

3.2. Elementos do contrato com a sociedade gestora ou a sociedade de investimento susceptiveis de interessar os par-

ticipantes, excepto os relativos

as remuneragdes;

3.3. Outras actividades significativas.

4. Informagdes sobre as medidas tomadas para efectuar os pagamentos aos participantes, a requisicio ou o reembolso
das unidades de participacdo bem como a difusdo das informacdes relativas ao OICVM. Estas informacdes devem, de
qualquer modo, ser dadas no Estado-Membro onde o OICVM estd estabelecido. Além disso, quando as unidades de
participagdo forem comercializadas noutro Estado-Membro, as informacdes referidas anteriormente serdo prestadas
relativamente a este Estado-Membro e incluidas no prospecto nele publicado.

5. Outras informacdes relativas aos investimentos:

5.1.
pecto ou a ele apensas.

Evolugdo histérica dos resultados do OICVM (se aplicdvel) — estas informagdes podem ser incluidas no pros-
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5.2. Perfil do tipo de investidor a que se dirige 0 OICVM.
6. Informacdes de cardcter econémico:

6.1. Eventuais despesas ou comissdes, que ndo os encargos referidos no ponto 1.17, estabelecendo uma distin¢io
entre os suportados pelo participante e os pagos com os activos do OICVM.

ESQUEMA B

Informacdes a inserir nos relatdrios periédicos

L Demonstragio do patriménio
— valores mobilidrios,
— saldos bancdrios,
— outros activos,
— total dos activos,
—  passivo,
— valor liquido de inventdrio.
II.  Nimero de unidades de participagdo em circulagio

L. Valor patrimonial liquido por parte social

IV.  Titulos em carteira distinguindo entre:
a)  Os valores mobilidrios admitidos a cotacdo oficial de uma bolsa de valores;
b)  Os valores mobilidrios negociados noutro mercado regulamentado;
¢)  Os valores mobilidrios recentemente emitidos, referidos na alinea d) do n.° 1 do artigo 50.°;
d)  Os outros valores mobilidrios referidos na alinea a) do n.° 2 do artigo 50.%

e repartido segundo os critérios mais adequados, tendo em conta a politica de investimento do OICVM (por exemplo:
segundo critérios econdémicos, geogréficos, por divisas, etc.), em percentagem do activo liquido; é conveniente indicar,
para cada um dos valores referidos anteriormente, a sua quota-parte relativamente ao total dos activos do OICVM.

Indicagdo dos movimentos ocorridos na composicdo dos titulos em carteira no decurso do periodo de referéncia.

V. Indicagdo dos movimentos ocorridos nos activos do OICVM no decurso do periodo de referéncia, incluindo os dados seguintes:
— rendimento do investimento,
— outros rendimentos,
— custos de gestdo,
— custos de depsito,
— outros encargos, taxas e impostos,

—  lucro liquido,
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— lucros distribuidos e reinvestidos,
— aumento ou diminui¢do da conta de capital,
—  as mais-valias ou menos-valias de investimentos,
— qualquer outra alteragdo que afecte os activos e passivos do OICVM,
— os custos de negociagdo suportados por um OICVM associados as transacgdes relativas aos elementos da sua
carteira.

VL. Quadro comparativo relativo aos trés iltimos exercicios e incluindo para cada exercicio, no final deste:
— o valor liquido de inventério global,
— o valor liquido de inventério por parte social.

VIL  Indicacdo, por categoria de operaces, na acepgdo do artigo 51.° realizadas pelo OICVM no decurso do periodo de referéncia, do

montante dos compromissos que dai decorrem.
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ANEXO 11
Fungdes incluidas na actividade de gestdo colectiva de carteiras:
—  Gestdo de investimento.
—  Administrago:
a)  Servigos juridicos e de contabilidade de gestdo do fundo;
b) Consultas dos clientes;
¢)  Avaliagdo da carteira e determinacdo do valor das unidades de participagdo (incluindo declaragdes fiscais);
d) Controlo da observancia da regulamentacio;
e) Registo dos participantes;
f)  Distribuicdo de rendimentos;
g) Emissdo e resgate de unidades de participagio;
h)  Procedimento de liquidagdo e compensacdo (incluindo o envio de certificados);
i)  Registo e conserva¢do de documentos.

— Comercializagdo.
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ANEXO Il

PARTE A

Directiva revogada e lista das respectivas alteragdes

(referidas no artigo 117.°)

Directiva 85/611/CEE do Conselho
(JOL 375 de 31.12.1985, p. 3)

Directiva 88/220/CEE do Conselho
(JO L 100 de 19.4.1988, p. 31)

Directiva 95/26/CE do Parlamento Europeu e do Conselho
(JOL 168 de 18.7.1995, p. 7)

Directiva 2000/64/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho
(JO'L 290 de 17.11.2000, p. 27)

Directiva 2001/107/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho
(JO L 41 de 13.2.2002, p. 20)

Directiva 2001/108/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho
(JO L 41 de 13.2.2002, p. 35)

Directiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho
(JO L 145 de 30.4.2004, p. 1)

Directiva 2005/1/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho
(JO L 79 de 24.3.2005, p. 9)

Directiva 2008/18/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho
(JO L 76 de 19.3.2008, p. 42)

Apenas o quarto travessdo do artigo 1.°, o n.° 7 do
artigo 4.° ¢ o quinto travessdo do artigo 5.°

Apenas o artigo 1.°

Apenas o artigo 66.°

Apenas o artigo 9.°

PARTE B

Prazos de transposicdo para o direito nacional e de aplica¢io

(referidos no artigo 117.°)

Directiva Prazo de transposicio Data de aplicacio

85/611/CEE 1 de Outubro de 1989 —

88/220/CEE 1 de Outubro de 1989 —

95/26/CE 18 de Julho de 1996 —

2000/64/CE 17 de Novembro de 2002 —

2001/107/CE 13 de Agosto de 2003 13 de Fevereiro de 2004
2001/108/CE 13 de Agosto de 2003 13 de Fevereiro de 2004
2004/39/CE — 30 de Abril de 2006
2005/1/CE 13 de Maio de 2005 —



http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1985&mm=12&jj=31&type=L&nnn=375&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1988&mm=04&jj=19&type=L&nnn=100&pppp=0031&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1995&mm=07&jj=18&type=L&nnn=168&pppp=0007&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2000:290:0027:0027:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:041:0020:0020:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:041:0035:0035:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0001:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:079:0009:0009:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2008:076:0042:0042:PT:PDF
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ANEXO IV

Tabela de correspondéncia

Directiva 85/611/CEE

Presente directiva

Artigo 1.°,n.° 1

Artigo 1.°, n.° 2, frase introdutéria

Artigo 1.°, n.° 2, primeiro e segundo travessdes

Artigo 1.°, n.° 3, primeiro paragrafo

Artigo 1.°, n.° 3, segundo paragrafo

Artigo 1.°,n.° 1

Artigo 1.°, n.° 2, frase introdutéria
Artigo 1.°, n.° 2, alineas a) e b)
Artigo 1.°, n.° 2, segundo pardgrafo
Artigo 1.°, n.° 3, primeiro pardgrafo
Artigo 1.°, n.° 3, segundo pardgrafo, alinea a)

Artigo 1.°, n.° 3, segundo pardgrafo, alinea b)

Artigo 1.°,n.* 4 a7

Artigo 1.°, n.° 8, frase introdutéria

Artigo 1.°, n.° 8, primeiro, segundo e terceiro travessoes
Artigo 1.°, n.° 8, frase final

Artigo 1.°,n.° 9

Artigo 1.°A, frase introdutéria

Artigo 1.°A, ponto 1

Artigo 1.°A, ponto 2, primeira parte da frase
Artigo 1.°A, ponto 2, segunda parte da frase
Artigo 1.°A, pontos 3 a 5

Artigo 1.°A, ponto 6

Artigo 1.°A, ponto 7, primeira parte da frase
Artigo 1.°A, ponto 7, segunda parte da frase
Artigo 1.°A, pontos 8 e 9

Artigo 1.°A, ponto 10, primeiro pardgrafo
Artigo 1.°A, ponto 10, segundo pardgrafo
Artigo 1.°A, ponto 11

Artigo 1.°A, pontos 12 e 13, primeira frase
Artigo 1.°A, ponto 13, segunda frase

Artigo 1.°A, pontos 14 e 15, primeira frase
Artigo 1.°A, ponto 15, segunda frase

Artigo 2.°, n.° 1, frase introdutéria

Artigo 2.°, n.° 1, primeiro, segundo, terceiro e quarto
travessoes

Artigo 2., n.° 2
Artigo 3.°
Artigo 4.°,n. 1 e 2

Artigo 4.°, n.° 3, primeiro paragrafo

Artigo 1.°,n. 4a 7

Artigo 2.°, n.° 1, alinea n), frase introdutéria

Artigo 2.°, n.° 1, alinea n), subalineas i), ii) e iii)

Artigo 2.°,n.° 7

Artigo 2.°, n.° 1, alinea o)

Artigo 2.°, n.° 1, frase introdutéria

Artigo 2.°, n.° 1, alinea a)
Artigo 2.°, n.° 1, alinea b)
Artigo 2.°,n.° 2

Artigo 2.°, n.° 1, alineas ¢) a ¢)
Artigo 2.°, n.° 1, alinea f)
Artigo 2.°, n.° 1, alinea g)
Artigo 2.°,n.° 3

Artigo 2.°, n.° 1, alineas h) e i)
Artigo 2.°, n.° 1, alinea j)
Artigo 2.°,n.° 5

Artigo 2.°, n.° 1, alineas i) e ii)
Artigo 2.°, n.° 4, alinea a)
Artigo 2.°, n.° 1, alineas k) e 1)
Artigo 2.°,n.° 6

Artigo 2.°, n.° 1, alinea m)
Artigo 3.°, frase introdutéria

Artigo 3.°, alineas a), b), ¢) e d)

Artigo 4.°
Artigo 5.°,n. 1e 2
Artigo 5., n.° 3

Artigo 5.°, n.° 4, primeiro pardgrafo, alineas a) e b)

Artigo 4.°, n.° 3, segundo pardgrafo
Artigo 4.°, n.° 3, terceiro paragrafo
Artigo 4.°, n.° 3A

Artigo 4.°, n.° 4

Artigo 5.°,n.° 5
Artigo 5., n.° 6

Artigo 5.°, n.° 4, segundo pardgrafo
Artigo 5.°, n.° 4, terceiro paragrafo

Artigo 5.°, n.° 4, quarto pardgrafo
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Directiva 85/611/CEE

Presente directiva

Artigo 5.°,n. 1e 2
Artigo 5.°, n.° 3, primeiro pardgrafo, frase introdutdria
Artigo 5.°, n.° 3, primeiro pardgrafo, alinea a)

Artigo 5.°, n.° 3, primeiro pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 5.°, n.° 3, primeiro pardgrafo, alinea b), primeiro e
segundo travessdes

Artigo 5.°, n.° 3, segundo pardgrafo

Artigo 5.°, n.° 4

Artigo 5.°A, n.° 1, frase introdutdria

Artigo 5.°A, n.° 1, alinea a), frase introdutéria
Artigo 5.°A, n.° 1, alinea a), primeiro travessdo

Artigo 5.°A, n.° 1, alinea a), segundo travessdo, frase
introdutdria

Artigo 5.°A, n.° 1, alinea a), segundo travessdo,
subalineas i), ii) e iii)

Artigo 5.°A, n.° 1, alinea a), terceiro e quarto travessdes
Artigo 5.°A, n.° 1, alinea a), quinto travessdo

Artigo 5.°A, n.° 1, alineas b) a d)

Artigo 5.°A,n. 2a 5

Artigo 5.°B

Artigo 5.°C

Artigo 5.°D

Artigo 5.°E

Artigo 5.°F, n.° 1, primeiro pardgrafo

Artigo 5.°F, n.° 1, segundo pardgrafo, alinea a)

Artigo 5.°F, n.° 1, segundo pardgrafo, alinea b), primeira
frase

Artigo 5.°F, n.° 1, segundo parédgrafo, alinea b), tltima
frase

Artigo 5.°F, n.° 2, frase introdutéria

Artigo 5.°F, n.° 2, primeiro e segundo travessdes
Artigo 5.°G

Artigo 5.°H

Artigo 6.°,n.° 1

Artigo 6.°, n.° 2

Artigo 6.°A, n.° 1

Artigo 6.°A, n.° 2

Artigo 6.°A, n.° 3

Artigo 6.°A, n.* 4a 6

Artigo 5.°,n.° 7

Artigo 6.°,n. 1 e 2

Artigo 6.°, n.° 3, primeiro pardgrafo, frase introdutéria
Artigo 6.°, n.° 3, primeiro pardgrafo, alinea a)

Artigo 6.°, n.° 3, primeiro paragrafo, alinea b), frase
introdutdria

Artigo 6.°, n.° 3, primeiro pardgrafo, alinea b),
subalineas i) e ii)

Artigo 6.°, n.° 3, segundo pardgrafo

Artigo 6.°, n.° 4

Artigo 7.°, n.° 1, frase introdutéria

Artigo 7.°, n.° 1, alinea a), frase introdutéria
Artigo 7.°, n.° 1, alinea a), subalinea i)

Artigo 7.°, n.° 1, alinea a), subalinea ii), frase introdutéria

Artigo 7.°, n.° 1, alinea a), subalinea ii), primeiro, segundo
e terceiro travessoes

Artigo 7.°, n.° 1, alinea a), subalinea iii)

Artigo 7.°, n.° 1, alineas b) a d)

Artigo 7.°,n.* 2a 5

Artigo 8.°

Artigo 9.°

Artigo 10.°

Artigo 11.°

Artigo 12.°, n.° 1, primeiro pardgrafo

Artigo 12.°, n.° 1, segundo paragrafo, alinea a)

Artigo 12.°, n.° 1, segundo pardgrafo, alinea b)

Artigo 12.°, n.° 2, frase introdutdria
Artigo 12.°, n.° 2, alineas a) e b)
Artigo 12.°,n.° 3

Artigo 13.°

Artigo 14.°,n.° 1

Artigo 14.°, n.° 2

Artigo 15.°

Artigo 16.°, n.° 1, primeiro pardgrafo
Artigo 16.°, n.° 1, segundo pardgrafo
Artigo 16.°, n.° 2

Artigo 16.°,n.° 3

Artigo 17.°,n.° 1

Artigo 17.°, n.° 2

Artigo 17.°, n.° 3, primeiro e segundo pardgrafos
Artigo 17.°, n.° 3, terceiro pardgrafo
Artigo 17.°,n.% 4 e 5

Artigo 17.°,n.° 6 a 8
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Directiva 85/611/CEE

Presente directiva

Artigo 6.°A, n.° 7

Artigo 6.°B, n.° 1

Artigo 6.°B, n.° 2

Artigo 6.°B, n.° 3, primeiro paragrafo
Artigo 6.°B, n.° 3, segundo pardgrafo
Artigo 6.°B, n.° 4

Artigo 6.°B, n.° 5

Artigo 6.°C, n.° 1

Artigo 6.°C, n.° 2, primeiro pardgrafo
Artigo 6.°C, n.° 2, segundo pardgrafo
Artigo 6.°C,n.* 3a 5

Artigo 6.°C, n.° 6

Artigo 6.°C, n.”* 7 a 10

Artigo 7.°

Artigo 8.°

Artigo 9.°

Artigo 10.°

Artigo 11.°

Artigo 12.°

Artigo 13.°

Artigo 13.°A, n.° 1, primeiro pardgrafo

Artigo 13.°A, n.° 1, segundo pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 13.°A, n.° 1, segundo pardgrafo, primeiro, segundo

e terceiro travessoes

Artigo 13.°A, n.° 1, terceiro e quarto paragrafos
Artigo 13.°A, n.°° 2, 3 e 4

Artigo 13.°B

Artigo 13.°C

Artigo 14.°

Artigo 15.°

Artigo 16.°

Artigo 17.°

Artigo 18.°

Artigo 19.°, n.° 1, frase introdutdria
Artigo 19.°, n.° 1, alinea a) a c)

Artigo 19.°, n.° 1, alinea d), frase introdutéria

Artigo 17.°, n.° 9, primeiro pardgrafo
Artigo 17.°, n.° 9, segundo pardgrafo
Artigo 18.°,n.° 1

Artigo 18.°, n.° 2, primeiro e segundo pardgrafos
Artigo 18.°, n.° 2, terceiro paragrafo
Artigo 18.°, n.° 2, quarto pardgrafo

Artigo 18.°,n.° 3

Artigo 18.°,n.° 4

Artigo 19.°a 20.°

Artigo 21.°,n.° 1

Artigo 21.°, n.° 2, primeiro e segundo pardgrafos
Artigo 21.°, n.° 2, terceiro paragrafo
Artigo 21.°,n.* 3 a5

Artigo 21.°,n. 6 a 9

Artigo 22.°

Artigo 23.°,n.1a 3

Artigo 23.°,n.4a 6

Artigo 24.°

Artigo 25.°

Artigo 26.°

Artigo 27.°, primeiro e segundo pardgrafos
Artigo 27.°, terceiro pardgrafo

Artigo 28.°

Artigo 29.°, n.° 1, primeiro pardgrafo

Artigo 29.°, n.° 1, segundo pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 29.°, n.° 1, segundo pardgrafo, alineas a), b) e )

Artigo 29.°, n.° 1, terceiro e quarto pardgrafos
Artigo 29.°,n. 2,3 e 4

Artigo 30.°

Artigo 31.°

Artigo 32.°

Artigo 33.°,n.1a 3

Artigo 33.°,n. 4a 6

Artigo 34.°

Artigo 35.°

Artigo 36.°

Artigo 37.°a 49.°

Artigo 50.°, n.° 1, frase introdutdria
Artigo 50.°, n.° 1, alinea a) a ¢)

Artigo 50.°, n.° 1, alinea d), frase introdutdria
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Directiva 85/611/CEE

Presente directiva

Artigo 19.°, n.° 1, alinea d), primeiro e segundo travessdes
Artigo 19.°, n.° 1, alinea ), frase introdutéria

Artigo 19.°, n.° 1, alinea ¢), primeiro, segundo, terceiro e
quarto travessoes

Artigo 19.°, n.° 1, alinea f)
Artigo 19.°, n.° 1, alinea g), frase introdutéria

Artigo 19.°, n.° 1, alinea g), primeiro, segundo e terceiro
travessoes

Artigo 19.°, n.° 1, alinea h), frase introdutéria

Artigo 19.°, n.° 1, alinea h), primeiro, segundo, terceiro e
quarto travessoes

Artigo 19.°, n.° 2, proémio

Artigo 19.°, n.° 2, alinea a)

Artigo 19.°, n.° 2, alinea c)

Artigo 19.°, n.° 2, alinea d)

Artigo 19.°, n.° 4

Artigo 21.°,n.*1a 3

Artigo 21.°, n.° 4

Artigo 22.°, n.° 1, primeiro pardgrafo

Artigo 22.°, n.° 1, segundo pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 22.°, n.° 1, segundo pardgrafo, primeiro e segundo
travessoes

Artigo 22.°, n.° 2, primeiro pardgrafo
Artigo 22.°, n.° 2, segundo pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 22.°, n.° 2, segundo pardgrafo, primeiro segundo e
terceiro travessoes

Artigo 22.°,n.* 3 a5
Artigo 22.°A, n.° 1, frase introdutéria

Artigo 22.°A, n.° 1, primeiro, segundo e terceiro
travessoes

Artigo 22.°A, n.° 2

Artigo 23.°

Artigo 24.°

Artigo 24.°A

Artigo 25.°,n.° 1

Artigo 25.°, n.° 2, primeiro paragrafo, frase introdutéria

Artigo 25.°, n.° 2, primeiro pardgrafo, primeiro, segundo,
terceiro e quatro travessdes

Artigo 25.°, n.° 2, segundo pardgrafo
Artigo 25.°,n.° 3

Artigo 26.°

Artigo 27.°, n.° 1, frase introdutéria
Artigo 27.°, n.° 1, primeiro travessao

Artigo 27.°, n.° 1, segundo, terceiro e quarto travessoes

Artigo 50.°, n.° 1, alinea d), subalineas i) e i)
Artigo 50.°, n.° 1, alinea e), frase introdutdria

Artigo 50.°, n.° 1, alineas ¢), subalineas i), ii), iii) e iv)

Artigo 50.°, n.° 1, alinea f)
Artigo 50.°, n.° 1, alinea g), frase introdutdria

Artigo 50.°, n.° 1, alinea g), subalineas i), i) e iii)

Artigo 50.°, n.° 1, alinea h), frase introdutéria

Artigo 50.°, n.° 1, alinea h), subalinea i), ii), ii) e iv)

Artigo 50.°, n.° 2, frase introdutdria

Artigo 50.°, n.° 2, alinea a)

Artigo 50.°, n.° 2, alinea b)

Artigo 50.° n.° 2, segundo paragrafo

Artigo 50.°, n.° 3

Artigo 51.°,n°1a3

Artigo 51.°, n.° 4

Artigo 52.°, n.° 1, primeiro pardgrafo

Artigo 52.°, n.° 1, segundo pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 52.°, n.° 1, segundo pardgrafo, alineas a) e b)

Artigo 52.°, n.° 2, primeiro paragrafo
Artigo 52.°, n.° 2, segundo pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 52.°, n.° 2, segundo pardgrafo, alinea a), b) e ¢)

Artigo 52.°,n.3a 5
Artigo 53.°, n.° 1, frase introdutdria

Artigo 53.°, n.° 1, alinea a), b) e ¢)

Artigo 53.%,n.° 2

Artigo 54.°

Artigo 55.°

Artigo 70.°

Artigo 56.°, n.° 1

Artigo 56.°, n.° 2, primeiro pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 56.°, n.° 2, primeiro paragrafo, alineas a), b), ¢) e d)

Artigo 56.°, n.° 2, segundo pardgrafo
Artigo 56.°, n.° 3

Artigo 57.°

Artigo 58.°a 67.°

Artigo 68.°, n.° 1, frase introdutdria

Artigo 68.°, n.° 1, alinea a), b), ¢)
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Artigo 27.°, n.° 2, frase introdutdria

Artigo 27.°, n.° 2, primeiro e segundo travessdes
Artigo 28.°,n. 1 e 2

Artigo 28.°,n.° 3 e 4

Artigo 28.°,n. 5 ¢ 6

Artigo 29.°

Artigo 30.°

Artigo 31.°

Artigo 32.°

Artigo 33.°, n.° 1, primeiro paragrafo

Artigo 33.°, n.° 1, segundo paragrafo

Artigo 33.°,n.° 2

Artigo 33.°,n.° 3

Artigo 34.°

Artigo 35.°

Artigo 36.°, n.° 1, primeiro pardgrafo, proémio

Artigo 36.°, n.° 1, primeiro pardgrafo, primeiro e segundo
travessoes

Artigo 36.°, n.° 1), primeiro pardgrafo, proémio
Artigo 36.°, n.° 1, segundo pardagrafo

Artigo 36.°, n.° 2

Artigo 37.°

Artigo 38.°

Artigo 39.°

Artigo 40.°

Artigo 41.°, n.° 1, frase introdutdria

Artigo 41.°, n.° 1, primeiro e segundo travessdes
Artigo 41.°, n.° 1, frase final

Artigo 41.°, n.° 2

Artigo 42.°, proémio

Artigo 42.°, primeiro e segundo travessdes

Artigo 42.°, frase final

Artigo 43.°

Artigo 44.°,n°1a3

Artigo 45.°.

Artigo 46.°, primeiro pardgrafo, frase introdutéria
Artigo 46.°, primeiro pardgrafo, primeiro travessio

Artigo 46.°, primeiro pardgrafo segundo, terceiro e quarto
travessoes

Artigo 46.°, primeiro pardgrafo, quinto travessdo

Artigo 46.°, segundo pardgrafo

Artigo 68.°, n.° 2, frase introdutdria
Artigo 68.°, n.° 2, alinea a) e b)
Artigo 69.°,n.° 1 e 2

Artigo 69.°,n.° 3 e 4

Artigo 71.°

Artigo 72.°

Artigo 73.°

Artigo 74.°

Artigo 75.°,n.° 1

Artigo 75.°,n.° 1

Artigo 75.°,n.° 3

Artigo 75.°, n.° 4

Artigo 76.°

Artigo 77.°

Artigos 78.° a 82.°

Artigo 83.°, n.° 1, primeiro pardgrafo, proémio

Artigo 83.°, n.° 1 primeiro pardgrafo, alineas a) e b)

Artigo 83.°, n.° 1, primeiro paragrafo, frase final

Artigo 83.°, n.° 1, segundo pardgrafo
Artigo 83.°, n.° 2

Artigo 84.°

Artigo 85.°

Artigo 86.°

Artigo 87.°

Artigo 88.°, n.° 1, frase introdutdria
Artigo 88.°, n.° 1, alineas a) e b)
Artigo 88.°, n.° 1, frase introdutdria
Artigo 88.°, n.° 2

Artigo 89.°, frase introdutdria

Artigo 89.°, alineas a) e b)

Artigo 89.°, frase introdutéria

Artigo 90.°

Artigos 91.°, . 1 a 4

Artigo 92.°

Artigo 93.°, n.° 1, primeiro paragrafo
Artigo 93.°, n.° 1, segundo paragrafo

Artigo 93.°, n.° 2, alinea a)

Artigo 93.°, n.° 2, alinea b)
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Artigo 47.°

Artigo 48.°

Artigo 49.°,n.*1a 3
Artigo 49.°, n.° 4

Artigo 50.°, n.° 1
Artigo 50.°,n.° 2 a 4
Artigo 50.°, n.° 5, frase introdutéria

Artigo 50.° n.° 5, primeiro, segundo, terceiro e quarto
travessoes

Artigo 50.°, n.° 6, frase introdutdria e alineas a) e b),

Artigo 50.°, n.° 6, alinea b), primeiro, segundo e terceiro
travessoes

Artigo 50.°, n.° 6, alinea b), frase final
Artigo 50.°, n.° 7, primeiro paragrafo, frase introdutéria

Artigo 50.°, n.° 7, primeiro pardgrafo, primeiro e segundo
travessoes

Artigo 50.°, n.° 7, segundo pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 50.°, n.° 7, segundo pardgrafo, primeiro, segundo e
terceiro travessoes

Artigo 50.°, n.° 7, terceiro pardgrafo
Artigo 50.°, n.° 8, primeiro pardgrafo
Artigo 50.°, n.° 8, segundo pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 50.°, n.° 8, segundo pardgrafo, primeiro, segundo e
terceiro travessoes

Artigo 50.°, n.° 8, terceiro pardgrafo

Artigo 50.°, n.° 8, quarto paragrafo

Artigo 50.°, n.° 8, quinto paragrafo

Artigo 50.°, n.° 8, sexto pardgrafo

Artigo 50.°,n. 9 a 11

Artigo 50.°A, n.° 1, frase introdutéria

Artigo 50.°A, n.° 1, alinea a), frase introdutéria

Artigo 50.°A, n.° 1, alinea a), primeiro, segundo e terceiro
travessoes

Artigo 50.°A, n.° 1, alinea b)
Artigo 50.°A, n.° 2

Artigo 51.°,n. 1e 2
Artigo 52.°,n.° 1

Artigo 52.°,n.° 2

Artigo 52.°,n.° 3

Artigo 52.°A

Artigo 93.°,n.* 3 a 8

Artigo 94.°

Artigo 95.°

Artigo 96.°

Artigo 97.°,n.1a 3

Artigo 98.° - 100.°

Artigo 101.°,n.° 1

Artigo 101.°,n.*2a 9

Artigo 102.°,n.*1a 3

Artigo 102.°, n.° 4, frase introdutéria

Artigo 102.°, n.° 4, alineas a), b), ¢) e d)

Artigo 102.°, n.° 5, primeiro pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 102.°, n.° 5, primeiro pardgrafo, alineas a), b) e ¢)

Artigo 102.°, n.° 5, segundo e terceiro paragrafos
Artigo 103.°, n.° 1, frase introdutéria

Artigo 103.°, n.° 1, alineas a) e b)

Artigo 103.°, n.° 2, frase introdutéria

Artigo 103.°, n.° 2, alineas a), b) e ¢)

Artigo 103.°, n.° 3
Artigo 103.°, n.° 4
Artigo 103.°, n.° 5, primeiro paragrafo, frase introdutdria

Artigo 103.°, n.° 5, primeiro pardgrafo, alineas a), b) e ¢)

Artigo 103.%, n.° 6

Artigo 103.°, n.° 5, segundo pardgrafo

Artigo 103.%, n.° 7

Artigo 104.°,n1a3

Artigo 105.°

Artigo 106.°, n.° 1, primeiro pardgrafo, frase introdutéria
Artigo 106.° n.° 1, primeiro pardgrafo, frase introdutéria

Artigo 106.°, n.° 1, primeiro pardgrafo, alineas a), b) e ¢)

Artigo 106.°, n.° 1, segundo paragrafo
Artigo 106.°, n.° 2

Artigo 107.°,n. 1 e 2

Artigo 107.%, n.° 3

Artigo 108.°, ponto 1, primeiro pardgrafo
Artigo 108.°, ponto 1, segundo pardgrafo
Artigo 108.%, n.° 2

Artigo 108.°,n. 3 a 6

Artigo 109.°,n.% 1 e 2
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Artigo 52.°B, n.° 1
Artigo 52.°B, n.° 2
Artigo 52.°B, n.° 3
Artigo 53.°A
Artigo 53.°B, n.° 1
Artigo 53.°B, n.° 2
Artigo 54.°

Artigo 55.°

Artigo 56.°,n.° 1
Artigo 56.°, n.° 2
Artigo 57.°

Artigo 58.°

Artigo 59.°
Anexo I, esquemas A e B
Anexo I, esquema C

Anexo Il

Artigo 109.°, n.°* 3 e 4
Artigo 110.°, n.° 1
Artigo 110.°, n.° 2
Artigo 111.°

Artigo 112.°,n.° 1
Artigo 112.°, n.° 2
Artigo 112.°,n.° 3
Artigo 113.°,n.° 1
Artigo 113.%,n.° 2
Artigo 113.°,n.° 3

Artigo 114.°

Artigo 116.°, n.° 2
Artigo 115.°

Artigo 116.°,n.° 1
Artigo 117.° e 118.°
Artigo 119.°

Anexo I, esquemas A e B
Anexo Il

Anexo [II

Anexo IV
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DIRECTIVA 2009/111/CE DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 16 de Setembro de 2009

que altera as Directivas 2006/48/CE, 2006/49/CE e 2007/64/CE no que diz respeito aos bancos em
relagio de grupo com institui¢des centrais, a determinados elementos relativos aos fundos préprios,
a grandes riscos, a disposicdes relativas a supervisdo e a gestdo de crises

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia,
nomeadamente o n.° 2 do artigo 47.°,

Tendo em conta a proposta da Comissdo,

Tendo em conta o parecer do Comité Econdémico e Social
Europeu (1),

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu (3),

Apbs consulta ao Comité das Regides,

Deliberando nos termos do artigo 251.° do Tratado (3),

Considerando o seguinte:

M

De acordo com as Conclusdes do Conselho Europeu e do
Conselho ECOFIN e com as iniciativas internacionais,
nomeadamente a Cimeira do Grupo dos 20 (G 20) de
2 de Abril de 2009, a presente directiva representa um pri-
meiro passo importante para colmatar as lacunas revela-
das pela crise financeira em antecipacdo de outras
iniciativas anunciadas pela Comissdo e definidas na sua
Comunicacdo de 4 de Marco de 2009 intitulada Impulsi-
onar a retoma europeiar.

O artigo 3.° da Directiva 2006/48/CE do Parlamento Euro-
peu e do Conselho de 14 de Junho de 2006, relativa ao
acesso a actividade das instituigdes de crédito e ao seu exer-
cicio (#), permite que os Estados-Membros prevejam regi-
mes prudenciais especiais para instituicdes de crédito
filiadas de modo permanente num organismo central desde
15 de Dezembro de 1977, desde que esses regimes tenham
sido introduzidos na lei nacional até 15 de Dezembro de
1979. Esses prazos impedem os Estados-Membros, especi-
almente os que aderiram a Unido Europeia depois de 1980,
de introduzir ou manter os mesmos regimes para as filiais
semelhantes de institui¢des de crédito estabelecidas nos
seus territorios. E portanto apropriado suprimir os prazos
estabelecidos no artigo 3.° da Directiva 2006/48/CE, para

(") Parecer emitido em 24 de Margo de 2009 (ainda néo publicado no Jor-

nal Oficial).

() JO C 93 de 22.4.2009, p. 3.
(%) Parecer do Parlamento Europeu de 6 de Maio de 2009 (ainda nio

publicado no Jornal Oficial) e decisdo do Conselho de 27 de Julho de
2009.

(# JO L 177 de 30.6.2006, p. 1.

garantir condi¢des de igualdade para a concorréncia entre
instituicdes de crédito nos Estados-Membros. O Comité
das Autoridades Europeias de Supervisdo Bancdria deverd
formular orientagdes tendentes a melhorar a convergéncia
das priticas de supervisdo neste dominio.

Os instrumentos de capital hibrido desempenham um
papel importante na gestio normal dos fundos préprios
das institui¢des de crédito. Esses instrumentos permitem as
institui¢des de crédito alcangar uma estrutura de capital
diversificada e ter acesso a um amplo leque de investidores
financeiros. A 28 de Outubro de 1998, o Comité de Basi-
leia sobre Supervisdo Bancdria celebrou um acordo sobre
os critérios de elegibilidade e os limites para a inclusdo de
certos tipos de instrumentos de capital hibrido nos fundos
proprios de base das institui¢des de crédito.

E portanto importante estabelecer critérios para que esses
instrumentos de capital sejam elegiveis para fundos pré-
prios de base das institui¢des de crédito e alinhar as dispo-
sicdes da Directiva 2006/48/CE com o referido acordo. As
alteragdes ao anexo XII da Directiva 2006/48CE resultam
directamente do estabelecimento destes critérios. Os fun-
dos proprios de base a que se refere a alinea a) do artigo 57.°
da Directiva 2006/48/CE incluem todos os instrumentos
considerados pela lei nacional como capitais proprios, que
tém o mesmo grau de prioridade das ac¢des ordindrias na
liquidagdo e que absorvem totalmente as perdas, em con-
di¢des normais de exploragio, da mesma forma que as
acgdes ordindrias. Esses instrumentos deverdo poder
incluir instrumentos que conferem direitos preferenciais ao
pagamento de dividendos numa base ndo cumulativa,
desde que sejam abrangidos pelo artigo 22.° da Directiva
86/635/CEE do Conselho, de 8 de Dezembro de 1986,
relativa as contas anuais e as contas consolidadas dos ban-
cos e outras institui¢des financeiras (°), tenham o mesmo
grau de prioridade das ac¢des ordindrias durante a liquida-
¢do ¢ absorvam totalmente as perdas, em condi¢des nor-
mais de exploracio da mesma forma que as acg¢des
ordindrias. Os fundos proprios de base a que se refere a ali-
nea a) do artigo 57.° da Directiva 2006/48/CE deverdo
ainda incluir quaisquer outros instrumentos sujeitos as dis-
posicdes legais relativas as institui¢des de crédito, tendo em
conta o estatuto particular das sociedades mutuas ou coo-
perativas e institui¢des similares, e que sejam considerados
equivalentes as ac¢des ordindrias em termos das qualida-
des do capital, em particular no que se refere a absorcio de
perdas. Os instrumentos que ndo tenham o mesmo grau de
prioridade das ac¢des ordindrias em caso de liquidagdo ou
que ndo absorvam totalmente as perdas, em condi¢des

(°) JOL 372 de 31.12.1986, p. 1.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2009:093:0003:0003:PT:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0001:0001:PT:PDF
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normais de exploragdo, da mesma forma que as acgdes
ordindrias deverdo ser incluidos na categoria dos instru-
mentos hibridos a que se refere a alinea c-A) do artigo 57.°
da Directiva 2006/48/CE.

Para evitar a perturbacio dos mercados e garantir a conti-
nuidade do nivel geral de fundos préprios, é apropriado
que se estabelecam disposi¢des transitorias para o novo
regime de instrumentos de capital. Uma vez assegurada a
retoma, deverd ser reforcada a qualidade dos fundos pré-
prios de base. A Comissdo deverd apresentar até
31 de Dezembro de 2011 um relatério sobre esta questdo
ao Parlamento Europeu e ao Conselho, juntamente com
quaisquer propostas que se revelem necessdrias.

Tendo em vista o reforco do quadro de gestdo de crises da
Comunidade, ¢ essencial que as autoridades competentes
coordenem as suas ac¢des de forma eficiente com outras
autoridades competentes e, se for caso disso, com os ban-
cos centrais, nomadamente para reduzir riscos sistémicos.
Para reforcar a eficiéncia da supervisdo prudencial dos gru-
pos bancdrios numa base consolidada, as actividades de
supervisdo deverdo ser coordenadas de uma forma mais
eficaz. Para tal, deverdo ser criados Colégios de Autorida-
des de Supervisdo. A criagdo destes colégios ndo deverd
afectar os direitos e responsabilidades das autoridades
competentes estabelecidos na Directiva 2006/48CE. A sua
criagdo deverd ser um instrumento para uma maior coo-
peragdo através da qual as autoridades competentes che-
guem a acordo sobre as tarefas de supervisdo essenciais. Os
Colégios de Autoridades de Supervisdo deverdo facilitar o
funcionamento da supervisdo normal e a actua¢do em situ-
agdes de emergéncia. As autoridades responsdveis pela
supervisdo numa base consolidada poderio, em associagio
com os outros membros do colégio, decidir da organiza-
¢do de reunides ou actividades que ndo sejam do interesse
geral e, consequentemente, restringir a participagdo con-
soante seja adequado.

Os mandatos das autoridades competentes deverdo ter em
conta de forma adequada uma dimensdo comunitéria. Por-
tanto, as autoridades competentes deverdo ter na devida
conta o efeito das suas decisdes na estabilidade do sistema
financeiro de todos os outros Estados-Membros interessa-
dos. Sem prejuizo da lei nacional, este principio deverd ser
entendido como um objectivo global de promocio da esta-
bilidade financeira em toda a Unido Europeia e ndo deverd
vincular juridicamente as autoridades competentes a alcan-
carem um resultado especifico.

As autoridades competentes deverdo poder participar em
colégios estabelecidos para a supervisio de instituicdes de
crédito cuja instituigdo-mée esteja situada num pais ter-
ceiro. O Comité das Autoridades Europeias de Supervisio
Bancdria deverd fornecer, se necessario, orientagdes e reco-
mendacdes destinadas a melhorar a convergéncia das pré-
ticas de supervisdo estabelecidas na Directiva 2006/48/CE.
A fim de evitar incoeréncias e a arbitragem regulamentar,
que poderdo resultar das diferengas nas abordagens e regras
aplicadas pelos diversos colégios ou do uso de poderes dis-
criciondrios por parte dos Estados-Membros, o Comité das

(10)

(12)

(13)

(14)

Autoridades Europeias de Supervisio Bancdria deverd ela-
borar orientagdes relativas aos procedimentos e regras que
regulam os colégios.

O n.° 3 do artigo 129.° da Directiva 2006/48/CE ndo
deverd alterar a reparticio de responsabilidades entre as
autoridades de supervisdo competentes numa base conso-
lidada, subconsolidada ou individual.

O défice de informagdo entre as autoridades competente
dos paises de origem e de acolhimento poderd revelar-se
prejudicial a estabilidade financeira dos Estados-Membros
de acolhimento. Os direitos a informacio das autoridades
de supervisio do pais de acolhimento deverdo portanto ser
reforgados, especialmente no caso de uma crise que
envolva sucursais importantes. Para tal, deverd definir-se o
conceito de sucursal importante. As autoridades compe-
tentes deverdo transmitir a informacio essencial ao desem-
penho das tarefas dos bancos centrais e dos Ministérios das
Finangas no que respeita a crises financeiras e a reducdo de
riscos sistémicos.

As actuais disposi¢des relativas a supervisio deverdo ser
objecto de seguimento. Os colégios de autoridades de
supervisio constituem um novo e considerdvel passo em
frente na racionalizagdo da cooperacio e da convergéncia
da Unido Europeia em matéria de supervisdo.

A cooperagio entre colégios de autoridades de supervisdo,
no que respeita a grupos e sociedades-mie e suas filiais e
sucursais, é uma fase da evolucio para o reforgo da con-
vergéncia regulamentar e da integragdo da supervisio. A
confianga entre autoridades de supervisio e o respeito
pelas respectivas responsabilidades sdo essenciais. Em caso
de conflito entre membros de um colégio quanto a estas
diferentes responsabilidades, ¢é essencial dispor, a nivel
comunitdrio, de mecanismos de consultoria e mediacdo e
de resolugio de conflitos dotados de neutralidade e
independéncia.

A crise nos mercados financeiros internacionais demons-
trou a pertinéncia de um exame mais aprofundado da
necessidade de reforma do modelo regulamentar e de
supervisio do sector financeiro da Unido Europeia.

Na sua Comunicag¢do de 29 de Outubro de 2008 intitulada
«Da crise financeira a retoma: um quadro de ac¢do euro-
peu», a Comissdo anunciou ter criado um grupo de peri-
tos, presidido por Jacques de Larosiére (o Grupo de
Larosiere), para estudar a organizagdo das institui¢des
financeiras europeias, a fim de garantir a solidez pruden-
cial, o bom funcionamento dos mercados e o reforco da
cooperagdo europeia em matéria de supervisio da estabi-
lidade financeira, e de mecanismos de alerta precoce e ges-
tio de crises, nomeadamente a gestdo de riscos
transfronteirigos e transectoriais, bem como para exami-
nar a cooperacdo entre a Unido Europeia e outras grandes
jurisdi¢des a fim de ajudar a garantir a estabilidade finan-
ceira a nivel mundial.
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(15) A fim de alcangar o nivel necessario de convergéncia e coo- dessas técnicas deverdo ser sujeitos a salvaguardas pruden-

(16)

(18)

(21)

peracdo ao nivel da Unido Europeia em matéria de super-
visdo e sustentar a estabilidade do sistema financeiro, sdo
altamente necessdrias amplas reformas do modelo regula-
mentar e de supervisdo do sector financeiro da Unido Euro-
peia, devendo a Comissdo propo-las rapidamente, tendo
devidamente em conta as conclusdes do Grupo de Laro-
siere, apresentadas em 25 de Fevereiro de 2009.

Até 31 de Dezembro de 2009, a Comissdo deverd apresen-
tar um relatério ao Parlamento Europeu e ao Conselho
com propostas legislativas adequadas, necessarias para col-
matar as insuficiéncias identificadas relativamente a uma
maior integragdo da supervisdo, tendo em conta que, até
31 de Dezembro de 2011, o papel do sistema de supervi-
sdo a nivel da Unido Europeia devera ser reforcado.

A concentracdo excessiva de posi¢des em risco em relagdo
a um unico cliente ou grupo de clientes ligados entre si
poderd resultar num risco de perda inaceitdvel. Uma tal
situagdo podera ser considerada prejudicial a solvéncia de
uma institui¢do de crédito. A monitoriza¢do e controlo dos
grandes riscos das institui¢des de crédito deverd portanto
constituir parte integrante da sua supervisdo.

O actual regime de grandes riscos data de 1992. Portanto,
os actuais requisitos para grandes riscos, estabelecidos na
Directiva 2006/48/CE e na Directiva 2006/49/CE do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho de 2006,
relativa a adequagdo dos fundos proprios das empresas de
investimento e das instituicdes de crédito (1), deverdo ser
revistos.

Uma vez que as institui¢des de crédito do mercado interno
se encontram em concorréncia directa, as regras bdsicas
para a monitorizagdo e o controlo dos grandes riscos das
instituicdes de crédito deverdo ser melhor harmonizadas.
A fim de reduzir os encargos administrativos das institui-
¢des de crédito, o ntimero de op¢des dos Estados-Membros
em termos de grandes riscos deverd ser reduzido.

Ao determinar a existéncia de um grupo de clientes liga-
dos entre si e, logo, de posi¢des que constituem um tinico
risco, é importante ter em conta também os riscos que
advém de uma fonte comum de financiamento significa-
tivo disponibilizada pela institui¢do de crédito ou pela pro-
pria empresa de investimento, pelo seu grupo financeiro
ou por terceiros a ele ligados.

Embora seja desejavel basear o cdlculo do valor da posigio
em risco no valor fornecido para efeitos dos fundos pré-
prios minimos, é apropriado estabelecer regras para a
monitorizagdo dos grandes riscos sem aplicar ponderagdes
de risco ou graus de risco. Alids, as técnicas de redugdo do
risco de crédito aplicadas no regime de solvéncia foram cri-
adas em principio para um risco de crédito bastante diver-
sificado. No caso dos grandes riscos, estando a lidar com
uma concentragdo de risco com um tnico titular, o risco
de crédito ndo é bastante diversificado. Portanto, os efeitos

(") JOL 177 de 30.6.2006, p. 201.
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ciais. Neste contexto, é necessdrio prever uma recuperacao
efectiva da proteccio do crédito para fins de grandes riscos.

Uma vez que uma perda advinda de uma posi¢do em risco
em relagdo a uma instituicio de crédito ou uma empresa
de investimento pode ser tdo grave como uma perda pro-
veniente de qualquer outra posi¢do em risco, essas posi-
¢des deverdo ser tratadas e notificadas do mesmo modo
que as outras posicdes. Todavia, foi fixado um limite quan-
titativo alternativo para atenuar o impacto desproporcio-
nado desta abordagem nas instituigdes de menor
dimensdo. Além disso, as posi¢des de muito curto prazo
relacionadas com a transferéncia de fundos, incluindo a
execucgdo de servicos de pagamento, de compensagio,
liquidagdo e guarda de valores para clientes, ficam isentas,
a fim de facilitar o bom funcionamento dos mercados
financeiros e das infra-estruturas conexas. Estes servi¢os
cobrem, por exemplo, as operacdes de compensacdo e de
liquidagdo em numerdrio e as actividades similares que se
destinam a facilitar a liquidagdo. As posi¢des que lhes estdo
associadas compreendem posi¢des eventualmente ndo pre-
visiveis e, consequentemente, ndo totalmente controladas
pela instituicdo de crédito, nomeadamente os saldos sobre
as contas interbancdrias que resultam de pagamentos dos
clientes, incluindo as comissdes e os juros creditados ou
debitados, e outros pagamentos para servicos a clientes,
bem como as caug¢des prestadas ou recebidas.

As disposi¢des Directiva 2006/48CE relativas as agéncias
de notagdo de risco externas (ECAI) deverio ser coerentes
com o Regulamento (CE) n.° 1060/2009 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de16 de Setembro de 2009, rela-
tivo as agéncias de notacdo de risco (2. Em especial, o
Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo Bancdria
deverd rever as suas orientagdes sobre o reconhecimento
das ECAI para evitar duplicacdes e reduzir o 6nus do pro-
cesso de reconhecimento caso uma ECAI seja registada
como agéncia de notacdo de risco a nivel comunitdrio.

E importante eliminar o desequilibrio entre os interesses
das empresas que «transformam» empréstimos em titulos
comercializdveis e outros instrumentos financeiros (enti-
dades cedentes ou patrocinadoras), e os interesses das
empresas que investem nos referidos titulos ou instrumen-
tos (investidores). Também ¢ importante que haja conver-
géncia entre os interesses da entidade cedente ou
patrocinadora e os interesses dos investidores. Para este
efeito, a empresa cedente ou patrocinadora deverd manter
um interesse significativo nos activos subjacentes. E, pois,
importante que as entidades cedentes ou patrocinadoras
retenham parte da posi¢do em risco em relagdo aos emprés-
timos em questdo. De uma forma mais geral, as operacdes
de titulariza¢do nio deverdo ser estruturadas de molde a
evitar a aplica¢do do requisito de retengdo, em particular
mediante uma estrutura de comissdes ou prémios ou
ambas. Essa reten¢do deverd aplicar-se em todas as situa-
¢des em que se aplica a substancia econémica de uma titu-
lariza¢do na acepcdo da Directiva 2006/48/CE, sejam quais
forem as estruturas ou instrumentos juridicos utilizados
para obter essa substancia econdmica. Em particular nos
casos em que o risco de crédito seja transferido através de

(?) Ver pdgina 1 do presente Jornal Oficial.
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titularizacdes, os investidores deverdo tomar as suas deci-
sdes apenas ap0s a realizagdo das devidas diligéncias, neces-
sitando para tal de informagdo adequada sobre as
titularizacdes.

E necessdrio que as medidas destinadas a corrigir o poten-
cial desequilibrio destas estruturas sejam consistentes e
coerentes em todas as disposi¢des regulamentares relevan-
tes do sector financeiro. A Comissdo deverd apresentar
propostas legislativas adequadas para assegurar essa con-
sisténcia e coeréncia. Ndo devera haver lugar a aplicacdes
multiplas do requisito de retengdo. Para uma determinada
titularizacdo, basta que a entidade cedente ou patrocina-
dora ou o mutuante inicial sejam sujeitos ao requisito. De
igual modo, se as operacdes de titularizacio contiverem
outras titularizagdes subjacentes, os requisitos de retencdo
deverdo aplicar-se a titulariza¢do sujeita ao investimento.
Os valores a receber adquiridos ndo deverdo ser sujeitos ao
requisito de retengdo se decorrerem de uma actividade
empresarial no 4mbito da qual esses valores sejam transfe-
ridos ou vendidos com desconto para financiar essa acti-
vidade. As autoridades competentes deverdo aplicar o
coeficiente de risco relativo ao incumprimento das obriga-
¢oes de diligéncia devida e de gestdo do risco a titulariza-
cdo para infraccdes significativas das politicas e
procedimentos que sejam relevantes para a andlise dos ris-
cos subjacentes.

Na declaracdo de 2 de Abril de 2009 sobre o reforco do
sistema financeiro, os lideres do G20 solicitaram ao Comité
de Basileia sobre Supervisdo Bancdria e as autoridades que
ponderassem o principio da diligéncia devida e os requisi-
tos quantitativos de retengdo para titularizagdo até 2010.
A luz desta evolugio internacional, e a fim de reduzir os
riscos sistémicos decorrentes dos mercados de titulariza-
¢Oes, a Comissio deverd decidir, até ao final de 2009 e
apds consultar o Comité das Autoridades Europeias de
Supervisdo Bancdria, se deverd ser proposto um aumento
dos requisitos de retencio e se os métodos de célculo des-
ses requisitos cumprem o objectivo de um melhor equili-
brio entre os interesses das entidades cedentes ou
patrocinadoras e dos investidores.

A diligéncia devida devera ser utilizada para uma correcta
avaliagdo dos riscos decorrentes das posicdes de titulariza-
¢do tanto para a carteira de negociagdo como para as ope-
ragOes fora dela. Além disso, é necessdrio que as obriga¢des
de diligéncia devida sejam proporcionadas. Os procedi-
mentos de diligéncia devida deverdo contribuir para refor-
car a confianca entre as entidades cedentes, patrocinadoras
e investidoras. E, pois, conveniente que a informacao rele-
vante relativa aos procedimentos de diligéncia devida seja
adequadamente divulgada.

Os Estados-Membros deverdo assegurar que as autoridades
competentes disponham de pessoal e recursos suficientes
para cumprir as suas obrigacdes de supervisdo previstas na

(30)
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Directiva 2006/48/CE e que o pessoal afectado a supervi-
sdo das institui¢des de crédito nos termos daquela direc-
tiva disponha de conhecimentos e de experiéncia
adequados ao exercicio das funcdes que lhes sdo atribuidas.

O anexo III da Directiva 2006/48/CE deverd ser adaptado
a fim de clarificar certas disposi¢des com vista a aumentar
a convergéncia das praticas de supervisdo.

A recente evolugdo do mercado sublinhou o facto de a ges-
tdo do risco de liquidez ser um aspecto central para a deter-
mina¢do do bom estado das institui¢des de crédito e das
suas sucursais. Os critérios estabelecidos nos anexos V e XI
da Directiva 2006/48/CE deverdo ser reforcados com vista
a alinhar essas disposi¢cdes com o trabalho realizado pelo
Comité das Autoridades Europeias de Supervisio Banciria
e pelo Comité de Basileia sobre Supervisdo Bancaria.

As medidas necessdrias a execucdio da Directiva
2006/48/CE deverdo ser aprovadas nos termos da Decisdo
1999/468/CE do Conselho, de 28 de Junho de 1999, que
fixa as regras de exercicio das competéncias de execucio
atribuidas a Comissio (1).

Em especial, devera ser atribuida competéncia a Comissdo
para alterar o anexo III da Directiva 2006/48/CE por forma
a ter em conta a evolu¢do dos mercados financeiros e das
normas contabilisticas ou requisitos que tenham em conta
a legislacdo comunitdria, ou relativamente a convergéncia
de praticas de supervisdo. Atendendo a que tém alcance
geral e se destinam a alterar elementos ndo essenciais da
Directiva 2006/48/CE, essas medidas devem ser aprovadas
pelo procedimento de regulamenta¢do com controlo pre-
visto no artigo 5.°-A da Decisdo 1999/468/CE.

A crise financeira revelou a necessidade de melhorar a and-
lise e a resposta aos problemas macroprudenciais que resi-
dem na interface entre a politica macroeconémica e a
regulagdo do sistema financeiro. Inclui-se aqui a necessi-
dade de examinar: as medidas capazes de reduzir os altos e
baixos do ciclo de actividade, incluindo a necessidade de as
instituicdes de crédito, em épocas de alta, constituirem
amortecedores anticiclicos que possam ser utilizados em
fases de recessdo, o que pode incluir a possibilidade de
constituir reservas suplementares e «provisdes dindmicas»,
bem como de reduzir os amortecedores de capital em tem-
pos dificeis, garantindo assim uma disponibilidade de capi-
tal adequada ao longo do ciclo; o fundamento para o
célculo dos requisitos de capital nos termos da Directiva
2006/48|CE; e as medidas adicionais para os requisitos
associados ao risco para que as instituicdes de crédito con-
tribuam para travar o desenvolvimento do efeito de ala-
vanca no sistema bancario.

() JO L 184 de 17.7.1999, p. 23.
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(34)  Até 31 de Dezembro de 2009, a Comissdo deverd, por- (39) Nos termos do ponto 34 do Acordo Interinstitucional
tanto, rever a Directiva 2006/48/CE no seu conjunto, a fim «Legislar Melhor» (1), os Estados-Membros devem ser
de tratar estas questdes e apresentar ao Parlamento Euro- incentivados a elaborar, para si proprios e no interesse da
peu e ao Conselho um relatério e as propostas eventual- Comunidade, os seus proprios quadros, que ilustrem, na
mente adequadas. medida do possivel, a correspondéncia entre a presente
directiva e as medidas de transposi¢do, e a publica-los.
— .
(35)  Para assegurar a estabilidade financeira, a Comissdo deverd (40 dAesVle)rlggctl(\;?tsaig) Ofe/:jl/tgi dza(:%/ 49|CE € 2007/64/CE ()
analisar as medidas destinadas a reforcar a transparéncia P ’
das operagdes fora da bolsa, reduzir os riscos de contra-
parte e, de uma forma mais geral, reduzir os riscos globais,
tais como a compensagdo de swaps de risco de incumpri- APROVARAM A PRESENTE DIRECTIVA:
mento através de contrapartes centrais (CPC), e apresentar
um relatério sobre o assunto. Deverd ser incentivada a cri-
agdo e desenvolvimento de cdmaras de compensacdo na Attigo 1.°
Unido Europeia sujeitas a elevadas normas prudenciais e de .
funcionamento e a uma supervisdo efectiva. A Comissao Alteragdes a Directiva 2006/48/CE
deverd apresentar o seu relatério ao Parlamento Europeu e
ao Conselho, acompanhado das propostas eventualmente . B .
adequadas, tendo em conta iniciativas paralelas a nivel glo- A Directiva 2006/48/CE € alterada do seguinte modo:
bal, se for caso disso.
1. O n.°1 do artigo 3.° é alterado do seguinte modo:
(36) A Comissio deverd proceder a revisio do n.° 4 do a) A frase introdutdria do primeiro pardgrafo passa a ter a
artigo 113.° da Directiva 2006/48/CE e apresentar relaté- seguinte redaccao:
rio sobre a sua aplicagdo, incluindo a questdo de saber se
as isengdes deverdo ser matéria da competéncia nacional. L o
A Comissdo deverd apresentar esse relatorio ao Parlamento «l. Uma ou mais institui¢des d.e crec.h.to situadas no
Europeu e ao Conselho, juntamente com as propostas mesmo Estado-Membro_ e que estejam filiadas de ‘rr{odo
eventualmente adequadas. As isengdes e opg¢des deverdo permanente num organismo central que as supervisiona
ser suprimidas quando ndo haja provas da necessidade da ¢ que csta .estabelecxdo 110 mesmo Estado—Megnbro
sua manutencdo para alcangar uma regulamentacdo coe- p(:)dem ser dlspensidas dos requisitos do artigo 7.” € do
rente e Gnica para toda a Comunidade. n.° 1 do artigo 11.° caso a lei nacional preveja que:»;
b) O segundo e o terceiro pardgrafos sio suprimidos.
(37)  As caracteristicas especificas do microcrédito deverdo ser
tomadas em considerac¢io na avaliacio do risco, e o desen- 2. Oartigo 4.% ¢ alterado do seguinte modo:
volvimento do microcrédito devera ser incentivado. Além
disso, face ao lento desenvolvimento do microcrédito, ) .
deverd ser promovido o desenvolvimento de sistemas de a) O ponto 6 passa a ter a seguinte redacgio:
notagdo adequados, nomeadamente sistemas de notacdo
normalizados adaptados aos riscos das actividades de 6. “Instituicoes” feitos d Ses2 3e5d
microcrédito. Os Estados-Membros deverdo assegurar que «©. nst 1t§ugge(si ’ pfiral Os\f_ citos das s.ec~goecsi f 45 ©
a regulamentagio e a supervisdo prudenciais das activida- :izletz OC) d: E}IT 01 ass ;r]tsigguléof s dae gilreacstizz
des de microcrédito a nivel nacional sejam proporcionadas. 2006/49/CE:»:
b) A alinea b) do ponto 45 passa a ter a seguinte redac¢io:
(38) Atendendo a que os objectivos da presente directiva, a

saber, a introdugdo de regras relativas ao acesso a activi-
dade das institui¢des de crédito e ao seu exercicio, bem
como a sua supervisio prudencial, nio podem ser sufici-
entemente realizados pelos Estados-Membros, por reque-
rem a harmonizagdo de uma multiplicidade de regras
existentes nos sistemas legais dos vdrios Estados-Membros,
e podem, pois, ser mais bem alcangados ao nivel da Comu-
nidade, a Comunidade pode tomar medidas em conformi-
dade com o principio da subsidiariedade consagrado no
artigo 5.° do Tratado. Em conformidade com o principio
da proporcionalidade consagrado no mesmo artigo, a pre-
sente directiva ndo excede o necessario para atingir aque-
les objectivos.

«b) Duas ou mais pessoas individuais ou colectivas
entre as quais ndo existe uma relacdo de controlo
nos termos da alinea a) mas que s3o consideradas
como um tUnico risco pois estdo tdo interligadas que
se uma delas tiver problemas financeiros, especial-
mente dificuldades de financiamento ou reembolso,
a outra ou todas as outras iriam provavelmente
enfrentar também dificuldades de financiamento ou
reembolso.»;

() JO C 321 de 31.12.2003, p. 1.

() JO L 319 de 5.12.2007, p. 1.
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¢) Eaditado o seguinte ponto:

«48. “Autoridade responsdvel pela supervisio numa
base consolidada” a autoridade responsavel pelo
exercicio de supervisdo numa base consolidada de
instituicdes de crédito-mie da UE e de institui¢des
de crédito controladas por companhias financeiras-
-mde da UE.».

Ao artigo 40.° é aditado o seguinte nimero:

«3. As autoridades competentes dos Estados-Membros
devem, no exercicio das suas fungdes de cardcter geral, pon-
derar devidamente o impacto potencial das suas decisdes na
estabilidade do sistema financeiro de todos os outros Estados-
-Membros interessados, especialmente em situacdes de emer-
géncia, com base nas informagdes disponiveis no momento.».

Sio inseridos os seguintes artigos:

«Artigo 42.°-A

1. As autoridades competentes do Estado-Membro de
acolhimento podem fazer um pedido a autoridade responsa-
vel pela supervisio numa base consolidada caso o n.° 1 do
artigo 129.° se aplique, ou as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem, para que uma sucursal de uma
institui¢do de crédito seja considerada importante.

O pedido deve explicar as razdes para considerar a sucursal
importante, com especial destaque para o seguinte:

a) Seaquota de mercado da sucursal de uma instituigdo de
crédito em termos de dep6sitos excede 2 % no Estado-
-Membro de acolhimento;

b) O impacto provavel de uma suspensdo ou encerramento
das operagdes da instituicio de crédito na liquidez do
mercado e nos sistemas de pagamento, compensacio e
liquidagdo do Estado-Membro de acolhimento; e

¢) A dimensdo e a importancia da sucursal em termos de
ntmero de clientes no contexto do sistema bancdrio ou
financeiro do Estado-Membro de acolhimento.

As autoridades competentes dos Estados-Membros de
origem e de acolhimento, bem como a autoridade res-
ponsavel pela supervisdo numa base consolidada, caso se
aplique o n.° 1 do artigo 129.°, fazem tudo o que estiver
ao seu alcance para chegar a uma decisdo conjunta sobre
a designagdo de sucursais como sendo importantes.

Caso nio seja alcangada uma decisdo conjunta no prazo
de dois meses a contar da recep¢do de um pedido nos
termos do primeiro paragrafo, as autoridades competen-
tes do Estado-Membro de acolhimento devem tomar a
sua propria decisdo, num novo prazo de dois meses,
sobre se a sucursal ¢ importante. Ao tomarem a sua deci-
sdo, as autoridades competentes do Estado-Membro de

acolhimento devem ter em conta quaisquer opinides e
reservas da autoridade responsavel pela supervisio numa
base consolidada ou das autoridades competentes do
Estado-Membro de origem.

As decisdes referidas no terceiro e quarto pardgrafos
devem ser inscritas num documento que contenha a
decisdo devidamente fundamentada, transmitidas as
autoridades competentes interessadas, reconhecidas
como determinantes e aplicadas pelas autoridades com-
petentes nos Estados-Membros em questéo.

A designagio de uma sucursal como importante ndo
afecta os direitos e responsabilidades das autoridades
competentes decorrentes da presente directiva.

2. Asautoridades competentes do Estado-Membro de ori-
gem devem comunicar as autoridades competentes do
Estado-Membro de acolhimento onde esteja estabelecida uma
sucursal importante as informagdes referidas nas alineas c)
e d) don.° 1 do artigo 132.° e desempenhar as tarefas refe-
ridas na alinea ¢) do n.° 1 do artigo 129.° em cooperagdo
com as autoridades competentes do Estado-Membro de
acolhimento.

Caso a autoridade competente de um Estado-Membro tome
conhecimento de uma situacdo de emergéncia numa institui-
cdo de crédito nos termos do n.° 1 do artigo 130.°, deve aler-
tar logo que possa as autoridades referidas no n.° 4 do
artigo 49.° e no artigo 50.°

3. Caso aalinea a) do artigo 131.° ndo se aplique, as auto-
ridades competentes que estiverem a supervisionar uma ins-
tituicdo de crédito com sucursais importantes noutros
Estados-Membros devem estabelecer e presidir a um colégio
de autoridades de supervisdo para facilitar a cooperacdo ao
abrigo do n.° 2 do presente artigo e do artigo 42.° O estabe-
lecimento e funcionamento do colégio devem basear-se em
acordos escritos determinados pela autoridade competente
do Estado-Membro de origem, apds consulta das autoridades
competentes interessadas. A autoridade competente do
Estado-Membro de origem decide quais as autoridades com-
petentes que devem participar nas reunides ou actividades do
colégio.

A decisio da autoridade competente do Estado-Membro de
origem deve ter em conta a relevincia da actividade de super-
visdo que deve ser planeada ou coordenada para essas auto-
ridades, em especial o impacto potencial na estabilidade do
sistema financeiro dos Estados-Membros envolvidos a que se
refere o n.° 3 do artigo 40.° e as obrigagdes a que se refere o
n.° 2 do presente artigo.

A autoridade competente do Estado-Membro de origem deve
manter todos os membros do colégio plenamente informa-
dos, com antecedéncia, da organizacio das reunides, das
principais questdes a debater e das actividades a considerar.
A autoridade competente do Estado-Membro de origem deve
igualmente manter todos os membros do colégio plenamente
informados, com a devida antecedéncia, das ac¢des decididas
ou das medidas tomadas nessas reunides.



b) E aditado o seguinte paragrafo:

«Numa situac¢do de emergéncia a que se refere o n.° 1 do
artigo 130.°, os Estados-Membros devem permitir que as
autoridades competentes transmitam informagdes aos
bancos centrais do Sistema Europeu de Bancos Centrais
caso tais informagdes sejam relevantes para o exercicio
das respectivas tarefas legais, nomeadamente a aplicagio
da politica monetdria e a correspondente provisio de
liquidez, a fiscalizagdo dos sistemas de pagamento, com-
pensacio e liquidacdo e a salvaguarda da estabilidade do
sistema financeiro.».

Ao artigo 50.° ¢ aditado o seguinte pardgrafo:

«Numa situagdo de emergéncia a que se refere o n.° 1 do
artigo 130.°, os Estados-Membros devem permitir que as
autoridades competentes divulguem informagdes relevantes
aos departamentos referidos no primeiro pardgrafo do pre-
sente artigo em todos os Estados-Membros interessados.».
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Artigo 42.°-B 7. O artigo 57.° é alterado do seguinte modo:

1. No exercicio das suas fung¢des, as autoridades compe- a) A alfnea a) passa a ter a seguinte redacco:

tentes devem ter em conta a convergéncia relativamente as

ferramentas e praticas de supervisio na aplicagdo das leis, «@) O capital, na acepcdo do artigo 22.° da Directiva

regulamentos e requisitos administrativos aprovados nos ter- 86/635/CEE, na medida em que tenha sido reali-

mos da presente directiva. Para esse efeito, os Estados- zado, acrescido dos prémios de emissao, absorva

-Membros devem assegurar que: completamente perdas em condi¢des normais de

exploragdo, e em caso de faléncia ou liquidagdo

a) As autoridades competentes participem nas actividades ocupe o lugar mais baixo na graduagdo dos
do Comité das Autoridades Europeias de Supervisio créditosy;

Bancdria; .. . . 3
b) E inserida a seguinte alinea:

e e gt o «A) Outros instumentos ndo efridos naalina ) que
Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo Banca- Slm(}i))ra? (S rzci)ulsrlltgs ZStil Oe e;;ﬁcg)inag 33 ;niasreiz),
(rilsdz,i 0c'aso ndo o fagam, indiquem as razdes da sua artigo 63.°-Ap;

¢) O terceiro paragrafo passa a ter a seguinte redac¢do:

¢) Os mandatos nacionais conferidos as autoridades com-
petentes ndo prejudiquem o desempenho das suas fun- «Para efeitos da alinea b), os Estados-Membros s6 devem
¢oes enquanto merpbros do /C.omité das Autoridades autorizar a tomada em consideragdo dos lucros interca-
Europeias d? Supervisdo Bancdria ou nos termos da pre- lares ou de final do exercicio antes de ter sido tomada
sente directiva. uma decisdo formal se esses lucros tiverem sido verifica-

dos por pessoas encarregadas da revisdo das contas e se

2. O Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo se provar, a contento das autoridades competentes, que

Bancdria apresenta anualmente, com inicio em 1 de Janeiro o respectivo montante foi apurado de acordo com os

de 2011, ao Parlamento Europeu, ao Conselho e a Comissio principios enunciados na Directiva 86/635/CEE e ¢é

os progressos realizados no sentido da convergéncia da liquido de qualquer encargo ou dividendo previsivel.».
supervisio.».
8. O primeiro pardgrafo do artigo 61.° passa a ter a seguinte

O artigo 49.° é alterado do seguinte modo: redaccio:

a) Non.1,aalinea a) passa a ter a seguinte redaccio: «O conceito de fundos préprios definido nas alineas a) a h) do

artigo 57.° compreende o maior nimero possivel de elemen-
«a) Bancos centrais do Sistema Europeu de Bancos Cen- tos e de~ montantes. Fica ao critério d0§ Estados-Membros~a
trais ¢ outros oreanismos com uma funcio similar utilizacdo desses elementos e a deducio de elementos nio
05 018 . e das alineas i) a r) do artigo 57.%
na sua qualidade de autoridades monetarias, caso as constantes das a 80 2/
informacdes sejam relevantes para o exercicio das R ) oL ) .
respectivas tarefas legais, nomeadamente a aplica- 9. Ao n.° 2 do artigo 63.° é aditado o seguinte pardgrafo:
¢do da politica monetdria e a correspondente pro- i i , i R
visio de liquidez, a fiscalizacdo dos sistemas de «Os instrumentos refer}dos na ahnea' c-A) do artigo 57.
pagamento, compensacio e liquidacio e a salva- devem cumprir os requisitos estabelecidos nas alineas a), ¢),
guarda da estabilidade do sistema financeiro;; d) e ¢) do presente artigo.».
10. E inserido o seguinte artigo:

«Artigo 63.°-A

1. Osinstrumentos referidos na alinea c-A) do artigo 57.°
devem cumprir os requisitos estabelecidos nos n.”* 2 a 5 do
presente artigo.

2. Os instrumentos ndo devem ter prazo, ou devem ter
um prazo de vencimento inicial de, no minimo, 30 anos. Os
instrumentos podem incluir uma ou mais op¢des de compra
a exercer numa base discriciondria pelo emissor, mas ndo
podem ser resgatados antes do decurso de cinco anos a con-
tar da data de emissdo. Caso as disposi¢des que regem os ins-
trumentos sem prazo oferecam um incentivo moderado a
institui¢do de crédito para reembolsar segundo o determi-
nado pelas autoridades competentes, esse incentivo ndo deve
ser concedido antes do decurso de dez anos a contar da data
de emissdo. As disposi¢des que regem os instrumentos com
prazo determinado ndo devem permitir a concessdo de incen-
tivos ao resgate em data diversa da data de vencimento.
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Os instrumentos com e sem prazo sé podem ser cancelados
ou resgatados com o consentimento prévio das autoridades
competentes. As autoridades competentes podem conceder o
consentimento desde que o pedido seja feito por iniciativa da
instituicdo de crédito e as condi¢des financeiras e de solvén-
cia da institui¢do de crédito ndo sejam indevidamente afec-
tadas. As autoridades competentes podem exigir que as
institui¢des substituam o instrumento por elementos com
qualidade igual ou superior a referida nas alineas a) ou c-A)
do artigo 57.°

As autoridades competentes devem exigir a suspensio do res-
gate de instrumentos a prazo caso a instituicdo de crédito ndo
cumpra os requisitos de fundos proprios descritos no
artigo 75.°, e podem exigir a referida suspensio noutros
momentos com base na situagdo financeira e de solvéncia da
instituicdo de crédito.

A autoridade competente pode autorizar em qualquer
momento o resgate antecipado de instrumentos com ou sem
prazo caso se verifique uma alteracdo no tratamento fiscal
aplicavel ou na classificagdo regulamentar desses instrumen-
tos, ndo prevista aquando da emissdo.

3. Asdisposi¢des que regem o instrumento devem permi-
tir & instituicdo de crédito cancelar, se necessirio, o paga-
mento de juros ou dividendos por um periodo ilimitado de
tempo, numa base ndo cumulativa.

No entanto, a instituicio de crédito deve cancelar esses paga-
mentos caso nio cumpra os requisitos de fundos proprios
descritos no artigo 75.°

As autoridades competentes podem exigir o cancelamento
desses pagamentos com base na situacdo financeira e de sol-
véncia da institui¢do de crédito. Esse cancelamento ndo pre-
judica o direito das instituicdes de crédito de substituir o
pagamento de juros ou dividendos por um pagamento sob a
forma de um dos instrumentos referidos na alinea a) do
artigo 57.°, desde que qualquer desses mecanismos permita
a instituicdo de crédito preservar os seus recursos financei-
ros. A substituicdo pode ser sujeita a condi¢des especificas
estabelecidas pelas autoridades competentes.

4. Asdisposi¢des que regem o instrumento devem prever
que o capital, bem como os juros ou os dividendos ndo pagos,
absorvam as perdas e ndo impegam a recapitalizagdo da ins-
tituicdo de crédito através de mecanismos adequados, desen-
volvidos pelo Comité das Autoridades Europeias de
Supervisdo Bancdria nos termos do n.° 6.

5. Em caso de faléncia ou liquidagdo da instituicdo de cré-
dito, os instrumentos devem ser graduados imediatamente
abaixo dos elementos referidos no n.° 2 do artigo 63.°

6. O Comité das Autoridades Europeias de Supervisio
Bancdria deve elaborar orientagdes visando a convergéncia
das praticas de supervisdo no que respeita aos instrumentos
referidos no n.° 1 do presente artigo e na alinea a) do
artigo 57.° e controlar a sua aplicagdo. Até 31 de Dezembro
de 2011, a Comissdo deve rever a aplicacio do presente
artigo e apresentar relatério ao Parlamento Europeu e ao
Conselho, acompanhado das propostas que considere ade-
quadas para garantir a qualidade dos fundos préprios.».

11. No n.° 1 do artigo 65.°, a alinea a) passa a ter a seguinte

redacgio:

«a) Participagdes minoritdrias, na acep¢do do artigo 21.° da
Directiva 83/349/CEE, em caso de utilizagdo do método
de integragdo global. Os instrumentos referidos na ali-
nea c-A) do artigo 57.° que déem origem a participagdes
minoritdrias devem cumprir os requisitos das alineas a),
c), d) e e) do n.° 2 do artigo 63.° e dos artigos 63.°-A
e 66.%.

12. O artigo 66.° é alterado do seguinte modo:

a) Osn.”1 e 2 sio substituidos pelo seguinte texto:

«1.  Os elementos referidos nas alineas d) a h) do
artigo 57.° estdo sujeitos aos seguintes limites:

a) O total dos elementos referidos nas alineas d) a h)
do artigo 57.° ndo pode exceder um valor equiva-
lente a 100 % dos elementos das alineas a) a c-A)
menos i), j) e k) do mesmo artigo; e

b) O total dos elementos referidos nas alineas g) a h)
do artigo 57.° ndo pode exceder um valor equiva-
lente a 50 % dos elementos referidos nas alineas a)
a c-A) menos i), j) e k) do mesmo artigo;

1-A.  Nio obstante o disposto no n.° 1, o total dos
elementos referidos nas alinea c-A) do artigo 57.° estd
sujeito aos seguintes limites:

a) Instrumentos que em situagdes de emergéncia tém
de ser convertidos, e podem ser convertidos por ini-
ciativa da autoridade competente, em qualquer
momento, com base na situa¢do financeira e de sol-
véncia da entidade emitente, em elementos referidos
na alinea a) do artigo 57.° dentro de uma gama pré-
-determinada n3o podem exceder, no total, um
valor equivalente a 50 % dos elementos referidos
nas alineas a) a c-A) menos i), j) e k) do presente
artigo;

b) Dentro do limite referido na alinea a) do presente
niimero, todos os outros instrumentos nio podem
exceder um valor equivalente a 35 % dos elementos
referidos nas alineas a) a c-A) menos i), j) e k) do
artigo 57.%

¢) Dentro dos limites referidos nas alineas a) e b) do
presente niimero, 0s instrumentos a prazo e os ins-
trumentos cujas disposi¢des oferecam um incentivo
a institui¢do de crédito para reembolsar ndo podem
exceder um valor equivalente a 15 % dos elementos
referidos nas alineas a) a c-A) menos i), j) e k) do
artigo 57.°

d) O montante dos elementos que exceda os limites
estabelecidos nas alineas a), b) e ¢) deve ficar sujeito
ao limite estabelecido no n.° 1.
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13.

14.

15.

2. O total dos elementos referidos nas alineas 1) a r)
do artigo 57.° deve ser deduzido, metade, do total dos
elementos referidos nas alineas a) a c-A) menos i), j) e k)
do mesmo artigo, e a outra metade do total dos elemen-
tos referidos nas alineas d) a h) do mesmo artigo, depois
de aplicados os limites estabelecidos no n.° 1 do presente
artigo. Na medida em que a metade do total dos elemen-
tos referidos nas alineas ) a r) do artigo 57.° exceda o
total dos elementos referidos nas s alineas d) a h) do
mesmo artigo, deve deduzir-se o excesso do total dos
elementos referidos nas alineas a) a c-A) menos i), j) e k)
do mesmo artigo. Os elementos referidos nas alinea r) do
artigo 57.° ndo podem ser deduzidos se tiverem sido
incluidos no célculo dos montantes das posi¢des ponde-
radas pelo risco para efeitos do artigo 75.°, nos termos
da parte 4 do anexo IX.»;

b) O n.° 4 passa a ter a seguinte redaccio:

«4.  As autoridades competentes podem autorizar as

institui¢des de crédito a exceder temporariamente, em

situagdes de emergéncia, os limites estabelecidos nos
os

n.> 1e 1-Ao.

O subtitulo da subsecgdo 2 da seccdo 2 do capitulo 2 do
titulo V, «Célculo dos requisitos» é substituido por «Célculo e
requisitos de notificacdo».

Ap6s o primeiro pardgrafo do n.° 2 do artigo 74.° € inserido
o seguinte paragrafo:

«Na comunicagio destes calculos pelas institui¢des de crédito,
as autoridades competentes aplicam, a partir de
31 de Dezembro de 2012, formatos, frequéncias e datas dos
relatorios de notificagdo uniformes. Para facilitar esta comu-
nicagdo, o Comité das Autoridades Europeias de Supervisio
Banciria elabora, antes de 1 de Janeiro de 2012, orientagdes
destinadas a introduzir na Comunidade um modelo de noti-
ficacdo uniforme. Os modelos de notificacio devem ser ade-
quados a natureza, escala e complexidade das actividades das
instituicdes de crédito.».

O n.° 2 do artigo 81.° passa a ter a seguinte redaccdo:

«2. As autoridades competentes apenas reconhecem uma
ECAI como elegivel para efeitos do artigo 80.° se se certifi-
carem de que a sua metodologia de avaliagio cumpre os
requisitos da objectividade, independéncia, actualizacdo per-
manente e transparéncia e que as notagdes de risco resultan-
tes cumprem os requisitos de credibilidade e transparéncia.
Para o efeito, as autoridades competentes devem tomar em
consideragdo os critérios técnicos previstos na parte 2 do
anexo VI. Caso a ECAI esteja registada como agéncia de nota-
¢do de risco nos termos do Regulamento (CE) n.° 1060/2009
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de Setembro de
2009, relativo as agéncias de notacdo de risco (*), as autori-
dades competentes devem considerar como cumpridos os
requisitos de objectividade, independéncia, actualizacdo per-
manente e transparéncia relativamente a sua metodologia de
avaliacio.

() JO'L 302 de 17.11.2009. p. 1.».

16. O artigo 87.° é alterado do seguinte modo:

a)

O n.° 11 passa a ter a seguinte redaccio:

«11.  Caso as posi¢des em risco sob a forma de orga-
nismos de investimento colectivo (OIC) cumpram os cri-
térios estabelecidos nos pontos 77 e 78 da parte 1 do
anexo VI e a instituicdo de crédito tiver conhecimento de
todas ou de parte das posicdes subjacentes ao OIC, a ins-
tituicdo de crédito deve tomar em consideracio tais posi-
¢Oes subjacentes para calcular as posi¢des ponderadas
pelo risco e as perdas esperadas, de acordo com os méto-
dos previstos na presente subseccdo. O n.° 12 aplica-se
a parte das posigdes subjacentes ao OIC das quais a ins-
titui¢do de crédito ndo tem ou ndo ¢ exigivel que tenha
conhecimento. Em particular, o n.° 12 aplica-se caso a
tomada em consideracdo das posi¢des subjacentes para
calcular as posi¢des ponderadas pelo risco e as perdas
esperadas, de acordo com os métodos previstos na pre-
sente subsecgdo, constitua um Onus excessivo para a ins-
titui¢do de crédito.

Caso a institui¢do de crédito ndo preencha as condi¢des
necessdrias para utilizar os métodos previstos na pre-
sente subsecgdo para todas ou parte das posi¢des subja-
centes ao OIC, as posi¢cdes ponderadas pelo risco e as
perdas esperadas deve ser calculado segundo os seguin-
tes métodos:

a) No que se refere as posigdes pertencentes a classe de
risco referida na alinea e) do n.° 1 do artigo 86.% o
método previsto nos pontos 19 a 21 da parte 1 do
anexo VIL

b) No que se refere a todas as outras posi¢des em risco
subjacentes, o método previsto nos artigos 78.°
a 83.°, com as seguintes alteragdes:

i) para posicdes em risco sujeitas a uma ponde-
racdo especifica para posi¢des ndo ponderadas
ou ao grau de qualidade de crédito com a pon-
deracio de risco mais elevada de uma determi-
nada classe de risco, a ponderacdo de risco é
multiplicada por um factor 2 mas ndo pode
exceder 1 250 %,

ii) para todas as outras posi¢des em risco, a pon-
deragio de risco deve ser multiplicada por um
factor de 1.1 e sujeita a um minimo de 5 %.

Se, para efeitos da alinea a), a institui¢do de crédito
ndo puder estabelecer a diferenciagdo entre capitais
ndo abertos a subscrigdo publica, ac¢des negociadas
em bolsa e outras posi¢des sobre ac¢des, deve tratar
as posi¢oes em causa como outras posi¢oes em risco
relativas a acgdes. Sem prejuizo do n.° 6 do
artigo 154.°, caso as referidas posigdes, juntamente
com as posicdes em risco directas da instituicdo de
crédito dessa classe de posi¢des em risco, ndo
sejam consideradas significativas na acep¢do do
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n.° 2 do artigo 89.°, pode aplicar-se o n.° 1 do
mesmo artigo, sob reserva da aprovacio das auto-
ridades competentes.»;

b) No n.° 12, o segundo pardgrafo passa a ter a seguinte
redacgio:

«Em alternativa ao método descrito no primeiro para-
grafo, as instituicdes de crédito podem calcular ou recor-
rer a terceiros para calcular e comunicar quais os
montantes médios das posi¢des ponderadas pelo risco
com base nos riscos subjacentes ao OIC segundo os
métodos referidos nas alineas a) e b) do n.° 11, desde que
seja devidamente garantida a correc¢do do cdlculo e da
informacio comunicada.».

17. Non.® 1 do artigo 89.°, a frase introdutéria da alinea d) passa

18.

19.

a ter a seguinte redacgdo:

«d) As posi¢des em risco relativas a administragdes centrais
dos Estados-Membros e respectivas administracdes regi-
onais, autoridades locais e 6rgdos administrativos, desde
que.

O n.° 2 do artigo 97.° passa a ter a seguinte redaccio:

«2. As autoridades competentes apenas reconhecem uma
ECAI como elegivel para efeitos do n.° 1 se se certificarem de
que a mesma cumpre os requisitos estabelecidos no
artigo 81.°, tendo em conta os critérios técnicos previstos na
parte 2 do anexo VI, e demonstrou capacidades na drea da
titularizacdo que podem ser comprovadas através de uma
forte aceitacdo do mercado. Caso a ECAI esteja registada
como agéncia de notac¢do de risco nos termos do Regula-
mento (CE) n.° 1060/2009, as autoridades competentes
devem considerar como cumpridos os requisitos de objecti-
vidade, independéncia, actualizagdo permanente e transpa-
réncia relativamente a sua metodologia de avaliagdo.».

O artigo 106.° é alterado do seguinte modo:
a) O n.° 2 passaa ter a seguinte redaccdo:
«2. Os riscos ndo incluem:

a) No caso das operagdes cambiais, os riscos incorri-
dos no decurso do processo normal de liquidagdo
no perfodo de dois dias titeis apds o pagamento;

b) No caso das operacdes de compra ou venda de titu-
los, os riscos incorridos no decurso do processo
normal de liquidacdo no periodo de cinco dias tteis
a contar do pagamento ou da entrega dos titulos,
consoante o que se verificar primeiro;

¢) No caso das transferéncias de fundos, incluindo a
prestacdo de servicos de pagamento, de compensa-
cdo e liquidagdo em qualquer moeda e de corres-
pondente bancdrio, ou de servicos de compensacio,
liquidagdo e guarda de instrumentos financeiros a

clientes, recep¢do em atraso de financiamentos e
outras posi¢des em risco advindas da actividade do
cliente que ndo durem mais que o dia ttil seguinte;
ou

d) No caso das transferéncias de fundos, incluindo a
prestagdo de servicos de pagamento, de compensa-
c¢do e liquidagdo em qualquer moeda e de corres-
pondente bancario, posi¢des em risco intradidrias
perante as institui¢Oes que prestam esses servigos.

O Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo Ban-
céria deve formular orientacdes tendentes a melhorar a
convergéncia das praticas de supervisdo na aplicagdo das
isencdes referidas nas alineas c) e d).»;

b) E aditado o seguinte nimero:

«3. A fim de determinar a existéncia de um grupo de
clientes ligados entre si, relativamente as posicdes em
risco referidas nas alineas m), o) e p) do n.° 1 do
artigo 79.°, caso haja posi¢des em risco relativas a acti-
vos subjacentes, as instituicdes de crédito devem proce-
der a avaliagdo do mecanismo ou dos riscos subjacentes,
ou de ambos, avaliando para esse efeito a substancia eco-
ndémica e os riscos inerentes a estrutura da transaccio.».

20. O artigo 107.° passa a ter a seguinte redacgo:

21.

«Artigo 107.°

Para efeitos do cdlculo do valor dos riscos em conformidade
com o presente artigo, a expressio “instituicio de crédito”
deve também compreender qualquer instituicio de crédito
publica ou privada, incluindo as suas sucursais, que se enqua-
dre na defini¢do de “instituicdo de crédito” e tenha sido auto-
rizada num pals terceiro.».

O artigo 110.° passa a ter a seguinte redac¢do:

«Artigo 110.°

1. As institui¢des de crédito devem comunicar as autori-
dades competentes as seguintes informacdes sobre todos os
grandes riscos, incluindo os isentos da aplicagdo do n.° 1 do
artigo 111.°:

a) A identificagdo do cliente ou do grupo de clientes liga-
dos entre si perante o qual a institui¢do de crédito tem
um grande risco;

b) O valor da posicdo antes de ter em conta o efeito da
reducio do risco de crédito, se for caso disso;

¢) Caso seja usada, o tipo de proteccdo real ou pessoal de
crédito;

d) O valor da posigdo em risco depois de ter em conta o
efeito da redugdo do risco de crédito calculado para efei-
tos do n.° 1 do artigo 111.°
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22.

Caso a institui¢do de crédito esteja sujeita aos artigos 84.°
a 89.° as suas 20 maiores posi¢des em risco numa base con-
solidada, excluindo as isentas da aplicacio do n.° 1 do
artigo 111.°, devem ser disponibilizadas as autoridades
competentes.

2. OsEstados-Membros devem garantir a apresentagdo de
relatérios de notificagdo pelos menos duas vezes por ano. As
autoridades competentes devem aplicar, a partir de
31 de Dezembro de 2012, formatos, frequéncias e datas uni-
formes para os relatérios. Para facilitar essa comunicagdo, o
Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo Bancdria
elabora orientagdes destinadas a introduzir na Comunidade
antes de 1 de Janeiro de 2012 um modelo de notificacio uni-
forme. Os modelos de notificacdo devem ser adequados a
natureza, escala e complexidade das actividades das institui-
¢Oes de crédito.

3. Os Estados-Membros devem exigir as institui¢des de
crédito que analisem, na medida do possivel, o risco em rela-
¢do a concentracdes face a entidades emitentes de caucdes, a
fornecedores de proteccio pessoal de crédito e a activos sub-
jacentes referidos no n.° 3 do artigo 106.° e, se for caso disso,
tomem medidas ou prestem informagdes a respectiva auto-
ridade competente acerca de quaisquer factos relevantes.».

O artigo 111.° é alterado do seguinte modo:
a) O n.°1 passaa ter a seguinte redaccdo:

«1. As institui¢des de crédito ndo podem assumir a
exposi¢do a um risco, depois de ter em conta o efeito da
redugdo do risco de crédito nos termos dos artigos 112.°
a 117.°, perante um cliente ou grupo de clientes ligados
entre si e cujo valor seja superior a 25 % dos seus fun-
dos proprios.

Se esse cliente for uma institui¢do ou se o grupo de cli-
entes ligados entre si incluir uma ou mais institui¢des,
aquele valor ndo pode ser superior a 25 % dos fundos
proprios da instituicio de crédito ou ao montante de
150 milhdes de EUR, consoante o que for mais elevado,
desde que a soma dos valores de risco, depois de ter em
conta o efeito da redugio do risco de crédito nos termos
dos artigos 112.°a 117.°, perante todos os clientes liga-
dos entre si que ndo sejam institui¢des ndo seja superior
a 25 % dos fundos préprios da institui¢do de crédito.

Se o montante de 150 milhdes de EUR for superior
a 25 % dos fundos préprios da instituicdo de crédito, o
valor do risco, depois de ter em conta o efeito da redu-
¢do do risco de crédito nos termos dos artigos 112.°
a 117.°, ndo pode exceder um limite razodvel em termos
dos fundos préprios da instituicio de crédito. Esse limite
¢ determinado pelas institui¢des de crédito, de forma
compativel com as politicas e procedimentos a que se
refere o ponto 7 do anexo V, a fim de ter em conta e de
controlar o risco de concentragdo, e ndo pode ser supe-
rior a 100 % dos fundos préprios da instituicio de
crédito.

Os Estados-Membros podem fixar um limite inferior
a 150 milhoes de EUR, devendo informar a Comissdo
desse facto.»;

b) Osn.”* 2 e 3 sdo suprimidos.
¢) O n. 4 passaa ter a seguinte redac¢do:

«4.  As institui¢des de crédito devem respeitar sempre
os limites fixados no n.° 1. Se, num caso excepcional, os
riscos assumidos ultrapassarem aqueles limites, o valor
do risco deve ser imediatamente notificado as autorida-
des competentes, que podem, caso as circunstincias o
justifiquem, conceder um prazo limitado para que a ins-
tituicdo de crédito passe a respeitar os limites previstos.

Caso o montante de 150 milhdes de EUR referido no
n.° 1 seja aplicdvel, as autoridades competentes podem
autorizar, caso a caso, que s¢ja excedido o limite de
100 % em termos dos fundos préprios da instituicdo de
crédito.».

23. O artigo 112.° é alterado do seguinte modo:

a) O n.°2 passaa ter a seguinte redacgio:

«2. Sem prejuizo do disposto no n.° 3, caso, nos ter-
mos dos artigos 113.°a 117.°, seja permitido o reconhe-
cimento da protec¢do real ou da proteccio pessoal de
crédito, esse reconhecimento fica sujeito ao cumpri-
mento dos requisitos de elegibilidade e de outros requi-
sitos minimos, previstos nos artigos 90.% a 93.%;

b) E aditado o seguinte ntimero:

«4.  Para efeitos da presente sec¢do, as instituicdes de
crédito ndo devem ter em conta as caugdes referidas nos
pontos 20 a 22 da parte 1 do anexo VIII, salvo se tal for
permitido pelo artigo 115.%.

24. O artigo 113.° é alterado do seguinte modo:

a) Osn.®1 e 2 sdo suprimidos;
b) O n.° 3 ¢ alterado do seguinte modo:
i) afrase introdutéria passa a ter a seguinte redac¢do:

«3.  Ficam isentas da aplicacgdio do n.° 1 do
artigo 111.° as seguintes posi¢des em risco:»,

i) as alineas €) e f) passam a ter a seguinte redaccio:

«e) Activos representativos de créditos sobre admi-
nistragdes regionais e autoridades locais de
Estados-Membros onde seria aplicado a esses
créditos um coeficiente de risco de 0% por
forga dos artigos 78.° a 83.° e outros riscos
perante as administra¢des regionais ou autori-
dades locais ou por elas garantidos, créditos aos
quais seria aplicado um coeficiente de risco de
0 % por forca dos artigo 78.° a 83.%
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f)  Posi¢des em risco sobre contrapartes referidas
nos n.” 7 ou 8 do artigo 80.° caso lhes fosse
aplicado um coeficiente de risco de 0 % por
forca dos artigos 78 % a 83 %; as posicdes em
risco que ndo cumpram estes critérios, isentas
ou ndo do n.° 1 do artigo 111.°, devem ser tra-
tadas como posi¢des em risco sobre terceiros.,

a alinea i) passa a ter a seguinte redac¢do:

«) Posi¢des em risco decorrentes de linhas de cré-
dito ndo utilizadas classificadas como elemen-
tos extrapatrimoniais de baixo risco no anexo II
e desde que tenha sido celebrado um acordo
com o cliente ou grupo de clientes ligados entre
si nos termos do qual a linha de crédito s6 pode
ser utilizada na condicdo de ter sido verificado
que ndo implicard a ultrapassagem do limite
aplicavel nos termos do n.° 1 do artigo 111.%,

as alineas j) a t) sdo suprimidas,

os terceiro, quarto e quinto pardgrafos s3o
suprimidos;

E aditado o seguinte nimero:

«4.

Os Estados-Membros podem isentar total ou par-

cialmente da aplicagio do n.° 1 do artigo 111.° as
seguintes posicoes em risco:

a)

Obrigacdes cobertas abrangidas pelo disposto nos
pontos 68, 69 ¢ 70 da parte 1 do anexo VI;

Activos representativos de créditos sobre adminis-
tragdes regionais e autoridades locais de Estados-
-Membros onde seria aplicado a esses créditos um
coeficiente de risco de 20 % por forca dos arti-
gos 78.° a 83.° e outros riscos sobre as referidas
administra¢des regionais ou autoridades locais ou
por elas garantidos, créditos aos quais seria aplicado
um coeficiente de risco de 20 % por forga dos arti-
gos 78.°a 83.%

Nio obstante o disposto na alinea f) do n.° 3 do pre-
sente artigo, riscos, incluindo participagdes ou outro
tipo de activos, assumidos por uma instituicio de
crédito sobre a sua empresa-mde, sobre outras fili-
ais da empresa-mée ou sobre as suas proprias fili-
ais, desde que essas empresas estejam incluidas na
supervisdo numa base consolidada a que estd sujeita
a proépria institui¢do de crédito, nos termos da pre-
sente directiva ou de normas equivalentes vigentes
num pafs terceiro; os riscos que nao cumprem estes
critérios, isentos ou ndo do n.° 1 do artigo 111.°,
devem ser tratados como riscos sobre terceiros;

Activos representativos de créditos e outros riscos,
incluindo participacdes ou outro tipo de activos,
sobre institui¢des de crédito regionais ou centrais as
quais a institui¢do de crédito se encontre associada
no ambito de uma rede por forca de disposicdes
legais ou estatutarias e que sejam responsaveis, nos
termos dessas disposi¢des, pelas operagdes de liqui-
dez a nivel da rede;

e)

Activos representativos de créditos e outros riscos
sobre institui¢des de crédito assumidos pelas insti-
tui¢des de crédito a operar numa base ndo compe-
titiva que concedam empréstimos ao abrigo de
programas legislativos ou dos seus estatutos com
vista a promover sectores especificos da economia
sob uma qualquer forma de fiscalizagdo governa-
mental e de restrigdes ao uso dos empréstimos,
desde que os respectivos riscos sejam decorrentes de
empréstimos que sdo passados para os beneficidrios
através de outras instituicdes de crédito;

Activos representativos de créditos e outros riscos
sobre institui¢des, desde que esses riscos ndo cons-
tituam fundos proprios dessas instituicdes, ndo
tenham uma duracdo superior ao dia til seguinte e
ndo sejam expressos numa das divisas comerciais
mais importantes;

Activos representativos de créditos sobre bancos
centrais sob a forma de reservas minimas obrigatd-
rias detidas nesses bancos centrais, expressos nas
suas moedas nacionais;

Activos representativos de créditos sobre governos
centrais sob a forma de requisitos legais de liquidez
detidos em titulos do Estado, expressos e financia-
dos nas suas moedas nacionais, desde que, por deci-
sdo da autoridade competente, a notagdo de risco
desses governos centrais atribuida por uma ECAI
designada seja grau de investimento;

50 % dos créditos documentdrios extrapatrimoniais
de risco médio/baixo e das linhas de crédito extra-
patrimoniais ndo utilizadas de risco médio/baixo
referidos no anexo II e sujeitos a acordo das autori-
dades competentes, 80 % das garantias com funda-
mento legal ou regulamentar, excepto garantias de
empréstimo, dadas aos seus proprios clientes asso-
ciados pelas sociedades de garantia mdtua que
tenham o estatuto de institui¢do de crédito;

Garantias legalmente exigidas e utilizadas quando
um empréstimo hipotecdrio financiado pela emis-
sdo de titulos hipotecdrios é pago ao mutudrio da
hipoteca antes da inscricdo definitiva desta tltima
no registo predial, desde que tais garantias nido
sejam utilizadas para reduzir o risco no célculo dos
activos ponderados pelo risco.».

25. O artigo 114.° é alterado do seguinte modo:

a)

O n.° 1 passa a ter a seguinte redaccdo:

«1.

Sem prejuizo do disposto no n.° 3, para o célculo

do valor dos riscos para efeitos do n.° 1 do artigo 111.°
as institui¢des de crédito podem utilizar o “valor em
risco totalmente ajustado”, calculado nos termos dos
artigos 90.° a 93.°, tomando em consideracio a
redugdo do risco de crédito, os ajustamentos da volatili-
dade e eventuais desfasamentos entre prazos de
vencimento (E¥).»;
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b) O n.° 2 ¢ alterado do seguinte modo:
i) o primeiro pardgrafo passa a ter a seguinte redac¢io:

«Sem prejuizo do disposto no n.° 3, uma institui¢do
de crédito autorizada a utilizar estimativas préprias
de LGD e factores de conversdo relativamente a uma
das classes de risco previstas nos artigos 84.° a 89.°
deve ser autorizada pela autoridade competente, se
esta considerar que a institui¢do retine as condi¢des
para estimar os efeitos das caugdes financeiras sobre
os seus riscos separadamente de outros aspectos
relevantes em termos de LGD, a reconhecer tais efei-
tos no calculo do valor das posi¢des em risco para
efeitos do n.° 1 do artigo 111.%,

ii) o quarto pardgrafo passa a ter a seguinte redacgdo:

«As institui¢des de crédito autorizadas a utilizar esti-
mativas de LGD proprias e factores de conversdo
relativamente a uma das classes de risco previstas
nos artigos 84.° a 89.° e que ndo calculam o valor
dos seus riscos através da utilizagdo do método refe-
rido no primeiro pardgrafo do presente nimero
podem utilizar o Método Integral sobre Caucdes
Financeiras ou o método previsto na alinea b) do
n.° 1 do artigo 117.° para o célculo do valor dos
riscos.»;

¢) O n?° 3 éalterado do seguinte modo:
i)  oprimeiro pardgrafo passa a ter a seguinte redac¢do:

«Uma institui¢do de crédito que utilize o Método
Integral sobre Caug¢des Financeiras ou que esteja
autorizada a utilizar o método descrito no n.° 2 para
o célculo do valor dos riscos para efeitos do n.° 1 do
artigo 111.° deve efectuar regularmente testes de
esforco das suas concentracdes de riscos de crédito,
incluindo no que se refere ao valor realizavel de
eventuais caucdes aceites.»,

ii) o quarto pardgrafo passa a ter a seguinte redacgdo:

«Caso um teste de esforco indique como valor rea-
lizavel de uma caucio aceite um valor inferior ao
que é permitido ter em conta utilizando o Método
Integral sobre Caugdes Financeiras ou o método
previsto no n.° 2 como adequado, o valor da cau-
¢do que pode ser reconhecido para o cédlculo do
valor dos riscos, para efeitos do n° 1 do
artigo 111.°, deve ser reduzido em conformidade.»,

ili) no quinto pardgrafo, a alinea b) passa a ter a seguinte
redaccio:

«b) Politicas e procedimentos no caso em que um
teste de esfor¢o indique como valor realizével
de uma caucdo aceite um valor inferior ao que
¢ permitido ter em conta utilizando o Método
Integral sobre Caugdes Financeiras ou o
método previsto no n.° 2; e»;

26.

d) O n.° 4 ésuprimido.

O artigo 115.° passa a ter a seguinte redacgdo:

«Artigo 115.°

1. Para efeitos da presente sec¢do, uma institui¢io de cré-
dito pode reduzir o valor da posi¢do em risco até 50 % do
valor dos imdveis em questdo, caso seja cumprida uma das
seguintes condigdes:

a) A posi¢do em risco ser garantida por hipoteca sobre
iméveis ou por acgdes de empresas finlandesas de cons-
trugdo de iméveis destinados a habita¢do que actuem de
acordo com a Lei finlandesa das empresas de construgdo
de habitagdes de 1991, ou legislacio posterior
equivalente;

b) A posi¢io em risco estar ligada a uma operagdo de loca-
¢do financeira de imodveis de habitacdo nos termos da
qual o locador mantém a propriedade plena do imével
até o locatdrio exercer a sua opcdo de compra.

O valor do imével deve ser calculado, a contento das autori-
dades competentes, com base em critérios de avaliagdo pru-
dentes e definidos por lei, regulamento ou disposicdo
administrativa. A avaliagdo deve realizar-se pelo menos de
trés em trés anos no caso dos iméveis destinados a habitacio.

Os requisitos definidos no ponto 8 da parte 2 e nos pon-
tos 62 a 65 da parte 3 do anexo VIII aplicam-se para efeitos
do presente nimero.

Entende-se por imével destinado a habitagdo o imével que
venha a ser ocupado ou dado de arrendamento pelo
proprietdrio.

2. Para efeitos da presente sec¢do, uma instituicdo de cré-
dito s6 pode reduzir o valor do risco até 50 % do valor dos
iméveis comerciais em questdo se as autoridades competen-
tes do Estado-Membro em que estdo situados os imdveis
comerciais autorizarem a aplicacdo de uma ponderagio de
risco de 50 % nos termos dos artigos 78.° a 83.° as seguintes
posicoes em risco:

a) Posicdes em risco garantidas por hipoteca sobre escritd-
rios ou outros imdveis comerciais, ou por ac¢des de
empresas finlandesas de construgdo de iméveis destina-
dos a habitagdo que actuem de acordo com a Lei finlan-
desa de construcdo de habita¢des de 1991 ou legislagdo
posterior equivalente, relativamente a escritérios ou
outros iméveis comerciais; ou

b) Posigdes em risco ligadas a operagdes de locagdo finan-
ceira de imdveis relativas a escritdrios ou outros imdveis
comerciais.

O valor do imdvel deve ser calculado, a contento das autori-
dades competentes, com base em critérios de avaliagdo pru-
dentes e definidos por lei, regulamento ou disposicdo
administrativa.

Os im6veis comerciais devem estar completamente constru-
idos, arrendados e a gerar uma renda apropriada.».
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27.

28.

29.

30.

O artigo 116.° ¢ suprimido.
O artigo 117.° é alterado do seguinte modo:
a) O n°1 passa a ter a seguinte redacgdo:

«1.  Caso um risco sobre um cliente seja garantido por
terceiros ou caucionado por titulos emitidos por tercei-
ros, as instituicdes de crédito podem:

a) Considerar a parte do risco garantida como tendo
sido incorrida sobre o garante e ndo sobre o cliente,
se a0 risco ndo garantido incorrido sobre o garante
for aplicada uma ponderacio de risco igual ou infe-
rior a ponderagdo de risco do risco ndo garantido
incorrido sobre o cliente por forca dos artigos 78.°
a 83.%

b) Considerar a parte do risco garantida pelo valor de
mercado da caugdo reconhecida como tendo sido
incorrida sobre terceiros e ndo sobre o cliente, se o
risco estiver garantido por caugdo e a parte garan-
tida do risco for aplicada uma ponderagdo de risco
igual ou inferior a ponderagdo de risco do risco ndo
garantido incorrido sobre o cliente por forga dos
artigos 78.° a 83.°

O método referido na alinea b) do primeiro pardgrafo
ndo pode ser usado pelas instituicdes de crédito caso
exista um desfasamento entre o prazo de vencimento da
posi¢do em risco e o prazo de vencimento da proteccio.

Para efeitos da presente sec¢io, as instituicdes de crédito
s6 podem utilizar o Método Integral sobre Caugdes
Financeiras ou o método descrito na alinea b) do pri-
meiro pardgrafo caso seja permitido usar tanto o Método
Integral sobre Caugdes Financeiras como o Método Sim-
ples sobre Caucdes Financeiras para efeitos da alinea a)
do artigo 75.%;

b) No n.° 2, a frase introdutéria passa a ter a seguinte
redaccio:

«2.  Caso uma instituicio de crédito aplique a alinea a)
do n.° 1.

O artigo 119.° é suprimido.

E aditada ao capitulo 2 a seguinte seccio:

«Seccao 7

Posicdes em risco sobre o risco de
crédito transferido

Artigo 122.°-A

1. Uma instituicio de crédito que n3o aja na qualidade de
entidade cedente, patrocinadora ou mutuante inicial s6 pode
ser exposta ao risco de crédito de uma posicdo de titulariza-
¢do inscrita ou ndo na sua carteira de negociagdo se a enti-
dade cedente, patrocinadora ou mutuante inicial tiver

divulgado expressamente a institui¢do de crédito que man-
terd, de forma continua, um interesse econdémico liquido
substancial que nunca pode ser inferior a 5 %.

Para efeitos do presente artigo, deve entender-se por manu-
tengdo de um interesse econémico liquido:

a) A retencdo de, pelo menos, 5% do valor nominal de
cada uma das tranches vendidas ou transferidas para os
investidores;

b) No caso de titularizacdes de posi¢des em risco renova-
veis, a retengdo de um interesse da institui¢do cedente
ndo inferior a 5% do valor nominal das posicdes em
risco titularizadas;

¢) A retencdo de posi¢des em risco aleatoriamente selecci-
onadas, equivalentes a um montante ndo inferior a 5 %
do montante nominal das posi¢des em risco titulariza-
das se estas tivessem sido titularizadas de outro modo na
titularizacdo, desde que o ntimero de posi¢des em risco
potencialmente titularizadas ndo seja inferior a 100 na
origem; ou

d) A retencdo da primeira tranche de perdas e, se necessa-
rio, de outras tranches com um perfil de risco idéntico
ou superior e cujo vencimento nio seja anterior ao das
tranches transferidas ou vendidas aos investidores, de
modo a que no total a retencdo ndo seja inferior a 5 %
do valor nominal das posicdes em risco titularizadas.

O interesse econdmico liquido é medido na origem e deve ser
mantido de forma continua. N3o deve ser objecto de redu-
¢des do risco de crédito, posi¢des curtas ou outras cobertu-
ras. O interesse econémico liquido é determinado pelo valor
nacional dos elementos extrapatrimoniais.

Para efeitos do presente artigo, “de forma continua” significa
que as posicdes, os interesses ou os riscos retidos ndo devem
ser objecto de cobertura nem vendidos.

Néo hd lugar a aplicagdes multiplas dos requisitos de reten-
cdo relativamente a qualquer titularizagdo em concreto.

2. Caso uma institui¢do de crédito-mde da UE ou uma
companbhia financeira da UE, ou uma das suas filiais, titula-
rize, na qualidade de cedente ou patrocinadora, posi¢des em
risco provenientes de vdrias institui¢des de crédito, empresas
de investimento ou outras instituicdes financeiras incluidas
no ambito da supervisdo numa base consolidada, o requisito
a que se refere o n.° 1 pode ser satisfeito com base na situa-
¢do consolidada da instituicio de crédito-mie da UE ou da
companhia financeira da UE a elas associadas. O presente
ntimero sé se aplica se as instituicdes de crédito, empresas de
investimento ou institui¢des financeiras que tenham criado as
posigdes em risco titularizadas se tiverem elas proprias com-
prometido a aderir aos requisitos estabelecidos no n.° 6 e
prestarem atempadamente ao cedente ou patrocinador e a
instituicdo de crédito-mée da UE ou companhia financeira da
UE as informacdes necessdrias para satisfazer os requisitos a
que se refere 0 n.° 7.
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3. O n. 1 ndo se aplica caso as posi¢des em risco titula-
rizadas consistam em créditos ou créditos condicionais sobre,
ou total, incondicional e irrevogavelmente garantidos por:

a) Governos centrais ou bancos centrais;

b) Governos regionais, autoridades locais ou entidades do
sector publico dos Estados-Membros;

¢) Institui¢des as quais se aplica uma ponderagdo de risco
igual ou inferior a 50 % nos termos dos artigos 78.°
a 83.% ou

d) Bancos multilaterais de desenvolvimento.
O n.° 1 ndo se aplica:

a) A operagdes baseadas num indice claro, transparente e
acessivel cujas entidades de referéncia subjacentes sejam
idénticas as que integram um indice de entidades ampla-
mente negociado ou titulos negocidveis que nio sejam
posi¢des de titularizacio; ou

b) A linhas de crédito de consércios bancdrios, valores a
receber adquiridos ou swaps de risco de incumprimento
(credit default swaps), se esses instrumentos ndo forem
usados para estruturar ou cumprir uma titularizagio
abrangida pelo n.° 1.

4. Antes de investir, e, se for caso disso, posteriormente,
as institui¢des de crédito devem poder demonstrar as autori-
dades competentes que estdo profunda e totalmente informa-
das sobre cada uma das suas posicoes de titularizacdo e que
instauraram procedimentos e politicas formais, adequados a
sua carteira de negociacdo e as operacdes fora dela e ao perfil
de risco dos seus investimentos em posicdes titularizadas,
para a andlise e o registo:

a) Das informacdes comunicadas nos termos do n.° 1 pelas
entidades cedentes ou patrocinadoras a fim de especifi-
car o interesse econémico liquido que mantém, de forma
continua, na titularizagéo;

b) Das caracteristicas de risco de cada posicdo de titulari-
zacdo individual;

¢) Das caracteristicas de risco das posi¢des subjacentes a
cada posicdo de titularizacdo;

d) Da reputagdo e experiéncia adquiridas em titularizagdes
anteriores das entidades cedentes ou patrocinadoras nas
classes de risco relevantes subjacentes a cada posicdo de
titularizacdo;

¢) Das declaragdes e informagdes prestadas pelas entidades
cedentes ou pelos patrocinadores, ou pelos respectivos
agentes ou consultores, sobre as suas diligéncias devidas
relativamente as posi¢des em risco titularizadas e, se for
caso disso, a qualidade das caucdes de apoio as posicdes
em risco titularizadas;

f)  Se for caso disso, das metodologias e conceitos em que
se baseia a avaliagdo da caugdo que garante as posicdes
em risco titularizadas e das medidas tomadas pelo

cedente ou pelo patrocinador para garantir a indepen-
déncia do avaliador; e

g) De todas as caracteristicas estruturais da titularizacdo
que possam ter um impacto material sobre o desempe-
nho da posi¢do de titularizagdo da institui¢do de crédito.

As instituicdes de crédito devem realizar regularmente os
seus proprios testes de esforco adequados a respectiva posi-
¢do de titularizagdo. Para este efeito, as institui¢des de crédito
podem basear-se em modelos financeiros concebidos por
uma ECAI, na condi¢do de demonstrarem, quando solicitado,
que prestaram o devido cuidado, antes de investir, a valida-
¢do dos pressupostos relevantes e a estruturagdo dos mode-
los e que compreendem a metodologia, os pressupostos e os
resultados.

5. Asinstitui¢des de crédito que ndo ajam na qualidade de
entidades cedentes ou patrocinadoras ou mutuantes iniciais
devem estabelecer procedimentos formais adequados a sua
carteira de negociagdo e as operagdes fora dela e ao perfil de
risco dos seus investimentos em posi¢des titularizadas para
monitorizar de forma continua e atempada a informacio
sobre o desempenho das posi¢des em risco subjacentes as
suas posigdes de titularizacdo. Caso seja relevante, esta infor-
magdo deve incluir o tipo de posicio em risco, a percenta-
gem de empréstimos vencidos hd mais de 30, 60 ou 90 dias,
as taxas de incumprimento, as taxas de pré-pagamento, os
empréstimos em execu¢do, o tipo e a ocupagdo de caucdes, a
distribui¢do da frequéncia de classificacdo de créditos ou
outras medidas de aferi¢do da qualidade do crédito em todas
as posi¢des em risco subjacentes, a diversificagdo geografica
e por sector de actividades e a distribuicdo da frequéncia dos
rdcios empréstimo/valor com larguras de banda que facilitem
uma andlise de sensibilidade adequada. Caso as posi¢des em
risco subjacentes sejam elas proprias posi¢des de titulariza-
¢do, as institui¢des de crédito devem dispor das informacdes
referidas no presente pardgrafo ndo s6 sobre as tranches de
titularizacdo subjacentes, tais como o nome do emitente e a
sua notagdo de risco, mas também sobre as caracteristicas e
o desempenho dos conjuntos subjacentes a essas tranches de
titularizacdo.

As institui¢des de crédito devem possuir um conhecimento
exaustivo de todas as caracteristicas estruturais das operacdes
de titularizagdo que possam ter um impacto material no
desempenho das respectivas posi¢des em risco em relacdo a
operacdo, tais como a cascata contratual e os limiares de
desencadeamento conexos, as melhorias do risco de crédito,
as facilidades de tesouraria, os limiares de desencadeamento
associados ao valor de mercado e as definicdes especificas de
incumprimento em relagdo a cada operacio.

Caso os requisitos do presente niimero e dos n.>* 4 e 7 ndo
sejam cumpridos em qualquer aspecto significativo, devido a
negligéncia ou omissdo da institui¢do de crédito, os Estados-
-Membros devem assegurar que as autoridades competentes
apliquem uma ponderagdo de risco suplementar ndo inferior
a 250 % da ponderagdo de risco (limitada a 1 250 %) que,
excepgdo feita ao presente niimero, se aplica as posi¢des de
titularizagdo relevantes por forca da parte 4 do anexo IX, e
aumentar progressivamente a ponderagio de risco a cada
incumprimento subsequente das disposicdes relativas a dili-
géncia devida. As autoridades competentes devem ter em
conta as isen¢des aplicdveis a certas titularizacdes previstas no
n.° 3 reduzindo a ponderagdo de risco que, de outro modo,
aplicariam por forca do presente artigo a uma titularizagdo
abrangida pelo n.° 3.
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6.  As institui¢des de crédito cedente e patrocinadora
devem aplicar os mesmos critérios solidos e claramente defi-
nidos para a concessdo de crédito segundo os requisitos do
ponto 3 do anexo V as posi¢des em risco para titularizagdo
se se aplicarem a posicdes da sua carteira de negociacio. Para
este efeito, as instituicdes de crédito cedente e patrocinadora
devem aplicar os mesmos processos de aprovagio e, se for
caso disso, de alteragdo, prorrogagdo e refinanciamento de
crédito. As institui¢des de crédito devem aplicar também os
mesmos padrdes de andlise as participagdes ou subscri¢des
de emissdes de titularizacdo adquiridas a terceiros indepen-
dentemente de essas participagdes ou subscri¢des deverem
ou ndo ser incluidas na sua carteira de negociagio.

Caso os requisitos referidos no primeiro pardgrafo do pre-
sente nimero ndo sejam preenchidos, o n.° 1 do artigo 95.°
ndo pode ser aplicado por instituicdes de crédito cedentes, as
quais ndo sdo autorizadas a excluir as posi¢des em risco titu-
larizadas do célculo dos seus requisitos de fundos préprios
nos termos da presente directiva.

7. As instituicdes de crédito cedente e patrocinadora
devem comunicar aos investidores o nivel do seu compro-
misso nos termos do n.° 1 em manter um interesse econd-
mico liquido na titularizacdo. As institui¢des de crédito
cedente e patrocinadora devem garantir que os potenciais
investidores tenham acesso fécil a todos os dados material-
mente relevantes referentes a qualidade do crédito e ao
desempenho de cada uma das posigdes em risco subjacentes,
aos fluxos de caixa e caucdes de apoio aos riscos de titulari-
zacdo, bem como a toda a informagdo necessdria a realiza-
cdo de testes de esfor¢o abrangentes e bem informados
relativamente aos fluxos de caixa e caugdes de apoio as posi-
¢des em risco subjacentes. Para esse efeito, os “dados materi-
almente relevantes” devem ser determinados na data da
titularizacdo e, se for caso disso, subsequentemente, em fun-
¢do da natureza da titularizacio.

8. Osn.1a 7 aplicam-se as novas titularizacdes emiti-
das em 1 de Janeiro de 2011 ou a partir dessa data. Os n.** 1
a 7 aplicam-se apds 31 de Dezembro de 2014 as titulariza-
cdes existentes em que sejam substituidos ou acrescentados
novos riscos subjacentes ap6s essa data. As autoridades com-
petentes podem decidir a suspensdo temporaria dos requisi-
tos referidos nos n.”* 1 e 2 durante periodos problematicos
no que se refere a liquidez geral do mercado.

9.  Asautoridades competentes devem divulgar as seguin-
tes informacdes:

a) Até 31 de Dezembro de 2010, os critérios e metodolo-
gias gerais utilizados na verificacdo do cumprimento dos
n*1la7

b) Sem prejuizo do disposto na sec¢do 2 do capitulo 1,
uma descricio sumdria do resultado do exercicio de
supervisdo e a descri¢do das medidas impostas nos casos
de ndo conformidade com os n.”* 1 a 7 identificados
anualmente a partir de Dezembro de 2011.

O requisito estabelecido no presente niimero estd sujeito
ao disposto no segundo pardgrafo do artigo 144.°

31.

10. O Comité das Autoridades Europeias de Supervisio
Bancdria apresenta anualmente a Comissdo um relatério
sobre a conformidade das autoridades competentes com o
presente artigo. O Comité das Autoridades Europeias de
Supervisdo Bancdria elabora orientacdes para a convergéncia
das priticas de supervisdo no que respeita ao presente artigo,
incluindo as medidas tomadas em caso de incumprimento
das obrigag¢des de diligéncia devida e de gestdo de riscos.».

O artigo 129.° é alterado do seguinte modo:
a) Non.° 1, aalinea b) é substituida pelo seguinte texto:

«b) O planeamento e coordenagdo das actividades de
supervisdo em condi¢gdes normais de exploragdo,
incluindo quanto as actividades referidas nos arti-
gos 123.°, 124.° e 136.°, no capitulo V e no
anexo V, em colaboragdo com as autoridades com-
petentes interessadas;

¢) O planeamento e coordenacgdo das actividades de
supervisio em colaboracio com as autoridades
competentes interessadas, e se necessario com 0s
bancos centrais, na preparagdo para situacdes de
emergéncia e durante tais situagdes, nomeadamente
uma evolucdo negativa na situa¢do das instituigdes
de crédito ou nos mercados financeiros, utilizando,
se possivel, os canais de comunicagio especificos ja
existentes para facilitar a gestdo da crise.

O planeamento e coordenagio das actividades de super-
visdo referidas na alinea c) inclui as medidas de excep-
cdo referidas na alinea b) do n.° 3 do artigo 132.°, a
preparacio de avaliacdes conjuntas, a aplicagdo de pla-
nos de contingéncia e comunicagdo ao ptiblico.»;

b) E aditado o seguinte nimero:

«3. A autoridade responsavel pela supervisio numa
base consolidada e as autoridades competentes respon-
saveis pela supervisio das sucursais de uma instituicio
de crédito-mae da UE ou de uma companhia financeira-
-mie da UE num Estado-Membro devem fazer tudo o
que estiver ao seu alcance para chegar a uma decisdo
conjunta sobre a aplicagdo dos artigos 123.° ¢ 124.°
para determinar a adequagdo do nivel consolidado de
fundos préprios detido pelo grupo relativamente a sua
situagdo financeira e perfil de risco e o nivel de fundos
proprios necessdrios para a aplicacdo do n.° 2 do
artigo 136.° a cada uma das entidades do grupo bancé-
rio, numa base consolidada.

A decisdo conjunta deve ser encontrada no prazo de
quatro meses apos a autoridade responsavel pela super-
visdo numa base consolidada ter entregue um relatério
com a avaliagdo de risco do grupo nos termos dos arti-
gos 123.° e 124.° as outras autoridades competentes
relevantes. A decisdo conjunta deve também examinar
devidamente as avaliacdes de risco das filiais efectuadas
pelas autoridades competentes relevantes nos termos
dos artigos 123.° ¢ 124.°
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A decisdo conjunta deve ser inscrita num documento
que contenha a decisio devidamente fundamentada e
transmitida a institui¢do de crédito-mde na UE pela auto-
ridade responsével pela supervisdo numa base consoli-
dada. Em caso de desacordo, a autoridade responsavel
pela supervisio numa base consolidada consulta o
Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo Banca-
ria a pedido de qualquer uma das outras autoridades
competentes interessadas. A autoridade responsavel pela
supervisio numa base consolidada pode igualmente con-
sultar o Comité das Autoridades Europeias de Supervi-
sdo Bancdria por sua proépria iniciativa.

Na falta de uma decisdo conjunta das autoridades com-
petentes no prazo de quatro meses, a decisdo relativa a
aplicacdo dos artigos 123.° ¢ 124.° ¢ do n.° 2 do
artigo 136.° deve ser tomada numa base consolidada
pela autoridade responsavel pela supervisio numa base
consolidada depois de ter examinado devidamente as
avaliagdes de risco das filiais efectuadas pelas autorida-
des competentes relevantes.

A decisdo sobre a aplicacdo dos artigos 123.°¢ 124.° ¢
do n.° 2 do artigo 136.° deve ser tomada pelas autori-
dades competentes responsaveis pela supervisdo das fili-
ais de instituicoes de crédito-mde da UE ou de
companhias financeiras-mde da UE, numa base indivi-
dual ou subconsolidada, depois de devidamente exami-
nados os pontos de vista e as reservas expressos pela
autoridade responsdvel pela supervisio numa base
consolidada.

As decisdes devem ser inscritas num documento que
contenha a decisdo devidamente fundamentada e devem
ter em conta as avaliagées de risco, opinides e reservas
das outras autoridades competentes expressas durante o
referido periodo de quatro meses. O documento deve ser
transmitido pela autoridade responsavel pela supervisio
numa base consolidada a todas as autoridades compe-
tentes interessadas e a institui¢do de crédito-mae da UE.

Caso o Comité das Autoridades Europeias de Supervisio
Bancdria tenha sido consultado, todas as autoridades
competentes devem ter em conta esse parecer e funda-
mentar quaisquer desvios significativos em relagdo ao
mesmo.

A decisdo conjunta referida no primeiro pardgrafo e as
decisdes tomadas pelas autoridades competentes na falta
de uma decisdo conjunta devem ser reconhecidas como
determinantes e aplicadas pelas autoridades competen-
tes no Estado-Membro em quest3o.

A decisdo conjunta referida no primeiro pardgrafo e as
decisdes tomadas na falta de uma decisdo conjunta nos
termos dos quarto e quinto paragrafos devem ser actu-
alizadas anualmente ou, em circunstancias excepcionais,
sempre que a autoridade competente responsavel pela
supervisdo das filiais de uma instituicdo de crédito-mée
da UE ou de uma companhia financeira-mae da UE apre-
sente por escrito um pedido devidamente fundamentado
a autoridade responsdvel pela supervisio numa base
consolidada no sentido de actualizar a decisio sobre a
aplicagdo do n.° 2 do artigo 136.° Neste tiltimo caso, a
actualizacdo pode ser efectuada bilateralmente entre a
autoridade responsdvel pela supervisio numa base con-
solidada e a autoridade competente requerente.

32.

33.

O Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo Ban-
céria deve emitir orientagdes para a convergéncia das
préticas de supervisdo no que respeita ao processo de
decisdo conjunta a que se refere o presente niimero e a
aplicagdo dos artigos 123.° e 124.° e do n.° 2 do
artigo 136.°, tendo em vista facilitar as decisdes
conjuntas.».

O n.° 1 do artigo 130.° ¢ substituido pelo seguinte:

«1.  Caso surja uma situacdo de emergéncia, nomeadamente
uma evolucdo negativa dos mercados financeiros, que coloque
potencialmente em risco a liquidez do mercado e a estabili-
dade do sistema financeiro em qualquer um dos Estados-
-Membros em que as entidades de um grupo tenham sido
autorizadas ou onde estejam estabelecidas sucursais importan-
tes na acepgdo do artigo 42.°-A, a autoridade responsavel pela
supervisdo numa base consolidada deve, sem prejuizo do capi-
tulo I, sec¢do 2, alertar logo que possivel, as autoridades refe-
ridas no quarto pardgrafo do artigo 49.° e no artigo 50.° e
comunicar todas as informacdes essenciais ao desempenho
das suas tarefas. Essas obrigacdes aplicam-se a todas as auto-
ridades competentes por forca dos artigos 125.° ¢ 126.° ¢ a
autoridade competente identificada no n.° 1 do artigo 129.°

Caso a autoridade referida no quarto pardgrafo do artigo 49.°
se aperceba de uma situagdo descrita no primeiro pardgrafo
do presente niimero, deve alertar logo que possivel as auto-
ridades competentes referidas nos artigos 125.° e 126.

Se possivel, a autoridade competente e a autoridade referida
no quarto pardgrafo do artigo 49.° devem usar os canais de
comunicagdo especificos ja existentes.».

E inserido o seguinte artigo:

«Artigo 131.°-A

1. A autoridade responsével pela supervisio numa base
consolidada deve estabelecer colégios de autoridades de super-
visdo para facilitar o exercicio das fung¢des referidas no
artigo 129.° e no n.° 1 do artigo 130.° ¢, sob reserva dos
requisitos de confidencialidade estabelecidos no n.° 2 do pre-
sente artigo e sem prejuizo da legislacdo comunitdria, para, se
for caso disso, assegurar a coordenacdo e cooperacdo adequa-
das com as autoridades competentes relevantes de paises
terceiros.

Os colégios de autoridades de supervisio devem servir como
quadro de actuagdo para que a autoridade responsavel pela
supervisio numa base consolidada e as outras autoridades
competentes possam desempenhar as seguintes fungdes:

a) Intercdimbio de informacgio;

b) Acordo sobre a distribuicio voluntiria de funcdes e a
delegagdo voluntdria de responsabilidades, se for caso
disso;

¢) Determina¢do de programas de exame em matéria de
supervisio baseados na avaliagio do risco do grupo nos
termos do artigo 124.%

d) Aumento da eficiéncia da supervisio por meio da elimi-
nacio de duplicagdes desnecessdrias de requisitos de
supervisio, nomeadamente em relacio aos pedidos de
informagdo referidos no n.° 2 do artigo 130.° e no n.° 2
do artigo 132.°;
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e) Aplicacdo de forma consistente em todas as entidades de
um grupo bancdrio dos requisitos prudenciais impostos
pela presente directiva, sem prejuizo das opgdes e facul-
dades previstas na legislacdo comunitéria;

f)  Aplicacdo da alinea ¢) do n.° 1 do artigo 129.° tendo em
conta o trabalho de outros féruns que possam ser esta-
belecidos nesta drea.

As autoridades competentes que participam no colégio de
autoridades de supervisdo devem trabalhar em cooperacdo
estreita. Os requisitos de confidencialidade impostos pela sec-
¢do 2 do capitulo ndo devem impedir que as autoridades
competentes troquem informagdes a nivel dos colégios de
autoridades de supervisio. O estabelecimento e funciona-
mento de colégios de autoridades de supervisio ndo afecta os
direitos e responsabilidades das autoridades competentes
decorrentes da presente directiva.

2. O estabelecimento e o funcionamento dos colégios
devem basear-se nos acordos escritos referidos no
artigo 131.°, determinados pela autoridade responsavel pela
supervisio numa base consolidada apés consulta das autori-
dades competentes interessadas.

O Comité das Autoridades Europeias de Supervisio Bancéria
emite orientagdes sobre o funcionamento operacional dos
colégios, nomeadamente em relacio ao n.° 3 do
artigo 42.°-A.

As autoridades competentes responséveis pela supervisio das
filiais de uma institui¢do de crédito-mde na UE ou de uma
companhia financeira-mée da UE e as autoridades competen-
tes de um pais de acolhimento onde estejam estabelecidas
sucursais importantes na acepgdo do artigo 42.°-A, bem
como os bancos centrais, se for caso disso, e as autoridades
competentes de paises terceiros, se for caso disso, e sob
reserva de requisitos de confidencialidade que sejam equiva-
lentes, no entender de todas as autoridades competentes, aos
requisitos estabelecidos na sec¢do 2 do capitulo 1, podem
participar nos colégios de autoridades de supervisdo.

A autoridade responsavel pela supervisio numa base conso-
lidada preside as reunides do colégio e decide que autorida-
des competentes devem participar em reunides ou actividades
do colégio. As autoridades responsdveis pela supervisio
numa base consolidada devem manter todos os membros do
colégio plenamente informados, com antecedéncia, da orga-
nizagdo dessas reunides, das principais questdes a debater e
das actividades a realizar. Devem igualmente manter todos os
membros do colégio plenamente informados, com a devida
antecedéncia, dos actos praticados e das medidas tomadas
nessas reunioes.

A decisdo das autoridades responsaveis pela supervisio numa
base consolidada deve ter em conta a relevancia da actividade
de supervisdo a planear ou coordenar para essas autoridades,
em especial o impacto potencial na estabilidade do sistema
financeiro dos Estados-Membros interessados a que se refere
o n.° 3 do artigo 40.° e as obrigacdes a que se refere o n.° 2
do artigo 42.°-A.

34.

35.

36.

37.

A autoridade responsével pela supervisdo numa base conso-
lidada deve, sob reserva dos requisitos de confidencialidade
impostos pela seccdo 2 do capitulo 1, informar o Comité das
Autoridades Europeias de Supervisdo Bancaria das activida-
des do colégio de autoridades de supervisio, incluindo em
situagdes de emergéncia, e comunicar aquele Comité toda a
informacio que seja de particular relevancia para fins de con-
vergéncia da supervisdo.».

O artigo 132.° é alterado do seguinte modo:

a) Naalinea d) do n.° 1, a referéncia ao artigo 136.° é subs-
tituida pela referéncia ao n.° 1 do artigo 136.%

b) Naalineab) do n.° 3, a referéncia ao artigo 136.° é subs-
tituida pela referéncia ao n.° 1 do artigo 136.°

O artigo 150.° ¢ alterado do seguinte modo:

a) No n.° 1, as alineas k) e 1) passam a ter a seguinte
redacgio:

«k) A lista e classificacdes de todos os elementos extra-
patrimoniais dos anexos II e IV;

)  Ajustes das disposi¢des dos anexos Ill e V a XII por
forma a ter em conta a evolu¢do dos mercados
financeiros (em especial de novos produtos finan-
ceiros) ou das normas contabilisticas, os requisitos
que tenham em conta a legislacdo comunitdria, e a
evolugdo no que respeita a convergéncia de praticas
de supervisio»;

b) Non.° 2, aalinea c) passa a ter a seguinte redaccio:

«) clarificacdes das concedidas  pelo

artigo 113.%».

isencoes

O terceiro paragrafo do artigo 153.° passa a ter a seguinte
redaccio:

«No cdlculo dos montantes das posicdes ponderadas pelo
risco para efeitos do ponto 4 da parte 1 do anexo VI, deve ser
aplicada, até 31 de Dezembro de 2015, relativamente as
posi¢des em risco sobre as administragdes centrais ou os ban-
cos centrais dos Estados-Membros expressas e financiadas na
moeda nacional de qualquer Estado-Membro, a mesma pon-
deragdo de risco que seria aplicavel a essas posigdes expres-
sas e financiadas na moeda nacional respectiva.».

Ao artigo 154.° sdo aditados os seguintes nimeros:

«8.  As institui¢des de crédito que até 31 de Dezembro de
2010 ndo cumprirem os limites estabelecidos no n.° 1-A do
artigo 66.° devem desenvolver estratégias e processos sobre
as medidas necessdrias para resolver essa situagdo antes das
datas fixadas no n.° 9.

Essas medidas devem ser revistas ao abrigo do artigo 124.°
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38.

9.  Osinstrumentos que até 31 de Dezembro de 2010 e de
acordo com o direito interno tenham sido declarados equi-
valentes aos elementos referidos nas alineas a), b) e ¢) do
artigo 57.° mas ndo se incluam no 4mbito da alinea a) do
artigo 57.° ou ndo estejam conformes aos critérios estabele-
cidos no artigo 63.°-A devem considerar-se incluidos no
ambito da alinea c-A) do artigo 57.° até 31 de Dezembro de
2040, sob reserva das seguintes limitacdes:

a) até 20 % da soma das alineas a) a c-A) do artigo 57.°,
depois de deduzida a soma das alineas i), j) e k) do
artigo 57.° entre 10 e 20 anos ap6s de 31 de Dezembro
de 2010;

b) até 10 % da soma das alineas a) a c-A) do artigo 57.°,
depois de deduzida a soma das alineas i), j) e k) do
artigo 57.° entre 20 e 30 anos ap6s 31 de Dezembro de
2010.

O Comité das Autoridades Europeias de Supervisio Bancéria
deve acompanhar, até 31 de Dezembro de 2010, a emissdo
desses instrumentos.

10.  Para efeitos da secgdo 5, os activos representativos de
créditos e outras posi¢des em risco sobre institui¢des assu-
midas antes de 31 de Dezembro de 2009 devem continuar a
ser objecto do tratamento aplicado nos termos do n.° 2 do
artigo 115.° e do artigo 116.° antes de 7 de Dezembro de
2009, mas apenas até 31 de Dezembro de 2012.

11.  Até 31 de Dezembro de 2012, o periodo referido no
n.° 3 do artigo 129.° ¢ de seis meses.».

O artigo 156.° passa a ter a seguinte redaccio:

«Artigo 156.°

A Comissdo, em cooperagdo com os Estados-Membros e
tomando em consideracio a contribui¢do do Banco Central
Europeu, deve verificar periodicamente se a presente direc-
tiva no seu conjunto, juntamente com a Directiva
2006/49/CE, tem efeitos significativos sobre o ciclo econé-
mico e, a luz dessa andlise, deve determinar se s3o necessa-
rias medidas de correccdo.

Com base nessa andlise e tomando em consideracio a con-
tribui¢do do Banco Central Europeu, a Comissdo deve elabo-
rar um relatério bienal e apresenta-lo ao Parlamento Europeu
e ao Conselho, acompanhado das propostas que se revelem
adequadas. As contribuicdes dos mutudrios e mutuantes
devem ser devidamente consideradas na elaboragio do
relatério.

Até 31 de Dezembro de 2009, a Comissdo revé a presente
directiva no seu conjunto, de forma a responder a necessi-
dade de uma melhor andlise e de uma melhor resposta aos
problemas macroprudenciais, incluindo a andlise dos ele-
mentos seguintes:

a) Medidas destinadas a minimizar os efeitos dos altos e
baixos do ciclo de actividade, incluindo a questdo de
saber se as institui¢des de crédito devem constituir meca-
nismos anticiclicos em tempo de alta que possam ser uti-
lizados em fases de recessio;

b) O fundamento para o cdlculo dos requisitos de capital na
presente directiva; e

¢) As medidas adicionais para os requisitos associados ao
risco aplicdveis as instituicdes de crédito, a fim de limi-
tar o desenvolvimento do efeito de alavanca no sistema
bancirio.

A Comissdo deve apresentar um relatério sobre as questdes
acima citadas ao Parlamento Europeu e ao Conselho, acom-
panhado das propostas que se revelem adequadas.

O mais rapidamente possivel e, em todo o caso, até
31 de Dezembro de 2009, a Comissdo deve apresentar ao
Parlamento Europeu e ao Conselho um relatério sobre a
necessidade de introduzir novas reformas no sistema de
supervisdo, nomeadamente em artigos relevantes da presente
directiva, acompanhado, nos termos do Tratado, das propos-
tas legislativas que se revelem adequadas.

Até 1 de Janeiro de 2011, a Comissdo deve analisar os pro-
gressos realizados pelo Comité das Autoridades Europeias de
Supervisdo Bancdria no sentido da uniformizagdo dos mode-
los, frequéncia e datas de notificacdo referidos no n.° 2 do
artigo 74.° A luz dessa andlise, a Comissdo deve apresentar
relatério ao Parlamento Europeu e ao Conselho.

Até 31 de Dezembro de 2011, a Comissdo deve analisar a
aplicacdo da presente directiva, dedicando especial atengdo a
todos os aspectos dos artigos 68.°a 73.° e dos n.” 7 ¢ 8 do
artigo 80.° e a sua aplicagdo ao financiamento do microcré-
dito, devendo apresentar um relatério sobre o assunto ao Par-
lamento Europeu e ao Conselho, acompanhado das
propostas que se revelem adequadas.

Até 31 de Dezembro de 2011, a Comissdo deve rever a apli-
cagdo do n.° 4 do artigo 113.°, analisando, nomeadamente,
se as isencdes devem ser matéria da competéncia nacional,
devendo apresentar um relatério sobre o assunto ao Parla-
mento Europeu e ao Conselho, acompanhado das propostas
que se revelem adequadas. No que se refere a eventual elimi-
nagdo da competéncia nacional prevista na alinea c) do n.” 4
do artigo 113.° e a sua potencial aplicagdo a nivel da UE, a
andlise deve ter particularmente em conta a eficiéncia da ges-
tdo do risco de grupo, assegurando a existéncia de garantias
suficientes para garantir a estabilidade financeira em todos os
Estados-Membros em que esteja sedeada uma entidade de um

grupo.

Até 31 de Dezembro de 2009, a Comissdo deve analisar as
medidas destinadas a reforcar a transparéncia das operagdes
fora da bolsa, incluindo os mercados de swaps de risco de
incumprimento, como a compensagdo através de contrapar-
tes centrais, devendo apresentar um relatério sobre o assunto
ao Parlamento Europeu e ao Conselho, acompanhado das
propostas que se revelem adequadas.

Até 31 de Dezembro de 2009, a Comissdo deve elaborar um
relatério sobre o impacto esperado do artigo 122.°-A e
apresentd-lo ao Parlamento Europeu e ao Conselho, acom-
panhado das propostas que se revelem adequadas. A Comis-
sdo deve elaborar o referido relatério ap6s consulta do
Comité das Autoridades Europeias de Supervisio Bancdria. O
relatério deve considerar, em particular, se o requisito
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39.

de retencdo minimo previsto no n.° 1 do artigo 122.°-A
cumpre o objectivo de um melhor equilibrio entre os inte-
resses das entidades cedentes ou patrocinadoras e os dos
investidores e reforca a estabilidade financeira, e se seria ade-
quado aumentar o nivel de reten¢do minimo, tendo em conta
a evolugdo da situacdo internacional.

Até 1 de Janeiro de 2012, a Comissdo deve apresentar ao Par-
lamento Europeu e ao Conselho um relatério sobre a aplica-
¢do e a eficdcia do artigo 122.°-A a luz da evolugdo do
mercado internacional.».

O anexo III ¢ alterado do seguinte modo:
a) Na parte 1, ponto 5, ¢ aditado o seguinte texto:

«Segundo o método descrito na parte 6 do presente
anexo (IMM), todos os conjuntos de compensagdo com
uma Gnica contrapartida podem ser tratados como um
tnico conjunto de compensagdo caso os valores de mer-
cado negativos simulados dos conjuntos de compensa-
¢do individuais forem de 0 na estimativa da posi¢do em

duracio modificada do “n-ésimo de incumpri-
mento” derivado relativamente a uma altera-
¢do no spread do crédito do titulo de divida de
referéncia;

b) Existe um conjunto de cobertura para cada
titulo de divida de referéncia num cabaz sub-
jacente a um dado swap de risco de incumpri-
mento de “n-ésimo”; as posi¢des em risco de
diferentes swaps de risco de incumprimento de
“n-ésimo” ndo devem ser incluidas no mesmo
conjunto de cobertura;

¢) O multiplicador de CCR aplicavel a cada con-
junto de cobertura criado para um dos titulos
de divida de referéncia de um derivativo de um
“n-ésimo” de incumprimento ¢é de 0,3 % para
titulos de divida de referéncia que tém uma
avaliagdo de capital de uma ECAI reconhecida
equivalente a um crédito de qualidade 1 para
3 ¢ 0,6 % para outros instrumentos.».

risco esperada (EEt).»; 40. O anexo V ¢ alterado do seguinte modo:

b) Na parte 2, o ponto 3 passa a ter a seguinte redaccio:

«3. Quando uma institui¢do de crédito adquire protec-

a) O ponto 8 passa a ter a seguinte redaccio:

cio bascada em derivados de crédito relativamente «8. Os riscos decorrentes das operagdes de titularizagdo
a uma posi¢do em risco extracarteira bancdria ou em rel.agio a5 quals as 1nst1tu1g6§ s de credﬁo sejam
relativamente a um CCR, pode calcular o seu requi- investidoras, cedentes ou patrocinadoras, incluindo
sito de fundos préprios no que diz respeito aos acti- riscos de reputagzo (nomeadamente dos que em?r-
vos objecto de cobertura de acordo com o disposto §eM NO CONLEXto de estruturas ou produtos comple-
nos pontos 83 a 92 da parte 3 do anexo VIII ou x0s), sdo avaliados e tratados através de politicas e
mediante aprovagdo das autoridades competentes, procedimentos adequadqs , a fim fle assegurar,
de acordo com o ponto 4 da parte 1 do anexo VII nomeadamente, que a realidade econémica da ope-
ou os pontos 96 a 104 da parte 4 do anexo VIL ragdo em causa seja plenamepte tida em conta na
avaliagdo dos riscos e nas decisdes de gestdo.»;
Nesses casos, e se ndo for aplicada a opgdo da ] N
segunda frase do ponto 11 do anexo Il da Directiva b) O ponto 14 passa a ter a seguinte redacgdo:
2006/49/CE, o valor sujeito ao CCR desses deriva-
dos de crédito € fixado em zero. «14. Devem ser implementadas estratégias fortes, poli-

No entanto, a institui¢do pode preferir incluir siste-
maticamente para efeitos de cdlculo dos requisitos
de fundos préprios para o risco de crédito de con-
traparte todas as variantes de créditos ndo incluidas
na carteira de negociagdo e adquiridas como protec-
¢do contra um risco extracarteira bancdria ou con-
tra um CCR nos casos em que a protec¢do de crédito
é reconhecida na presente directiva.»;

¢) Naparte 5, o ponto 15 passa a ter a seguinte redac¢io:

ticas, processos e sistemas para a identificagdo,
medigdo, gestdo e monitorizagdo do risco de liqui-
dez ao longo de horizontes temporais apropriados,
incluindo o intradia, por forma a garantir que as
institui¢des de crédito mantenham niveis adequa-
dos de liquidez. Essas estratégias, politicas, proces-
sos e sistemas devem ser concebidos a medida das
linhas de negdcio, moedas e entidades e incluir
mecanismos adequados de reparticdo dos custos,
beneficios e riscos relativos a liquidez.»;

¢) Einserido o seguinte ponto:

«15. Existe um conjunto de cobertura para cada emi-
tente de um titulo de divida de referéncia subja-
cente a um swap de risco de incumprimento. O
cabaz de crédito de “n-ésimo incumprimento” sera
tratado da seguinte forma:

a) A dimensdo de uma posi¢do em risco num
titulo de divida de referéncia num cabaz sub-
jacente a um swap de risco de incumprimento
“n-ésimo” € o valor nocional efectivo do titulo
de divida de referéncia, multiplicado pela

«14-A. As estratégias, politicas, processos e sistemas

referidos no ponto 14 devem ser proporcionais
a complexidade, ao perfil de risco, ao espectro de
operagdo da institui¢do de crédito e a tolerancia
de risco definida pelo organismo de gestdo, e
reflectir a importancia da institui¢do de crédito
em cada um dos Estados-Membros em que
exerce a sua actividade. As institui¢des de crédito
devem comunicar a tolerancia ao risco de todas
as linhas de negécio relevantes.»;
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d) O ponto 15 ¢ substituido pelo seguinte texto: resultados dos cendrios alternativos descritos no

«15. As institui¢des de crédito devem desenvolver meto-
dologias para a identificacdo, avaliagdo, gestdo e
monitorizagdo do seu financiamento. Tais metodo-
logias devem incluir fluxos de caixa materiais, actu-
ais e previstos, nos activos, responsabilidades,
elementos extrapatrimoniais, incluindo responsabi-
lidades condicionais, e deles decorrentes, e o
impacto possivel do risco de reputacio.

16. As institui¢des de crédito devem distinguir entre
activos onerados e activos livres de encargos e que
estdo sempre disponiveis, especialmente em situa-
¢des de emergéncia. Devem também ter em conta
a entidade legal que detém os activos, o pais em
que os activos estdo legalmente inscritos num
registo ou numa conta e a sua elegibilidade, e
devem monitorizar o0 modo como os activos
podem ser mobilizados em tempo Titil.

17. As instituicdes de crédito devem também ter em
conta as limitacdes legais, regulamentares e opera-
cionais a potenciais transferéncias de liquidez e de
activos livres de encargos entre entidades, tanto
dentro como fora do EEE.

18. As instituicdes de crédito devem considerar dife-
rentes ferramentas de reducdo do risco de liquidez,
incluindo um sistema de limitagdes e de amortece-
dores de liquidez, de modo a conseguirem fazer
face a uma série de situagdes problematicas, bem
como uma estrutura de financiamento adequada-
mente diversificada e acesso a fontes de financia-
mento. Essas disposicdes devem ser revistas
regularmente.

19. Devem ser considerados cendrios alternativos sobre
posi¢des de liquidez e factores de redugdo do risco,
devendo os principios subjacentes a decisdes rela-
tivas ao financiamento ser revistos regularmente.
Para esses efeitos, os cendrios alternativos devem
abordar especialmente os elementos extrapatrimo-
niais e outras responsabilidades condicionais, inclu-
indo as das SSPE ou outras entidades com
objectivos especificos, em relagdo as quais a enti-
dade de crédito actue como patrocinador ou for-
nega apoio material de liquidez.

20. As instituicoes de crédito devem considerar o
impacto potencial de cendrios especificos para a
instituicdo, com amplitude de mercado e cendrios
combinados alternativos. Devem ser considerados
vérios horizontes temporais e diversos graus de
condicdes problematicas.

21. As instituicdes de crédito devem ajustar as suas
estratégias, politicas internas e limites dos riscos de
liquidez e desenvolver planos de contingéncia efi-
cazes, tendo em conta os resultados dos cendrios
alternativos referidos no ponto 19.

22. De modo a lidar com as crises de liquidez, as insti-
tui¢des de crédito devem ter planos de contingén-
cia preparados com estratégias adequadas e
medidas de execucdo correctas para lidar com pos-
siveis défices de liquidez. Estes planos devem ser
testados regularmente, actualizados segundo os

ponto 19, notificados e aprovados pela administra-
¢do, para que as politicas e processos internos pos-
sam ser ajustados no mesmo sentido.».

41. A secgio 2 da parte 3 do anexo IX ¢ aditado o seguinte ponto:

«7-A. Além disso, as autoridades competentes tomam as

medidas necessdrias para garantir que, no que diz res-
peito as notagdes de risco de instrumentos financeiros
estruturados, as ECAI assumam o compromisso de
explicar publicamente a forma como o desempenho de
um conjunto de activos afecta as suas notagdes de
I1SCO.».

42. O anexo XI ¢ alterado do seguinte modo:

a)

b)

No ponto 1, a alinea e) passa a ter a seguinte redacgdo:

«e) a exposi¢do aos riscos de liquidez e a avaliagdo e
gestdo desses riscos pelas instituicoes de crédito,
incluindo o desenvolvimento de anélises de cendrios
alternativos, a gestdo dos factores de redugdo de
risco (especialmente o nivel, composigdo e quali-
dade dos amortecedores de liquidez) e planos de
contingéncia eficazes;»;

E inserido o seguinte ponto:

«1-A. Para os efeitos da alinea €) do ponto 1, as autori-
dades competentes devem realizar uma avaliacdo
exaustiva da gestio global dos riscos de liquidez
das institui¢des de crédito e promover o desenvol-
vimento de metodologias internas sis. Ao realizar
estas revisoes, as autoridades competentes devem
ter em conta o papel desempenhado pelas institui-
¢oes de crédito nos mercados financeiros. As auto-
ridades competentes de um Estado-Membro
devem ter devidamente em conta o impacto
potencial das suas decisdes na estabilidade do sis-
tema financeiro de todos os outros Estados-
-Membros envolvidos.».

43. No ponto 3 da parte 2 do anexo XII, as alineas a) e b) passam
a ter a seguinte redacgdo:

«) Informacdo resumida sobre os termos e condigdes das

principais caracteristicas de todos os elementos de fun-
dos préprios e seus componentes, incluindo os instru-
mentos referidos na alinea c-A) do artigo 57.° os
instrumentos cujas disposi¢des oferecem incentivos para
que a institui¢do de crédito os resgate e os instrumentos
referidos nos n.”* 8 e 9 do artigo 154.°

O valor dos fundos préprios originais, com a indica¢do
separada de todos os elementos positivos e deducdes; o
valor global dos instrumentos referidos na alinea c-A) do
artigo 57.° e dos instrumentos cujas disposi¢des ofere-
cem incentivos para que a instituicdo de crédito os res-
gate deve também ser indicado separadamente; essas
indica¢des devem, cada uma delas, especificar os instru-
mentos referidos nos n.°° 8 e 9 do artigo 154.».
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Artigo 2.°
Alteracdes a Directiva 2006/49/CE

A Directiva 2006/49/CE ¢ alterada do seguinte modo:

1.

No artigo 12.°, o primeiro pardgrafo passa a ter a seguinte
redacgio:

«Por “fundos préprios de base” entende-se a soma dos ele-
mentos referidos nas alineas a) a c-A), deduzida da soma dos
referidos nas alineas i), j) e k) do artigo 57.° da Directiva
2006/48/CE.».

O artigo 28.° é alterado do seguinte modo:
a) O n°1 passa a ter a seguinte redacgdo:

«1. As instituicdes, com excepcdo das empresas de
investimento que cumpram os critérios descritos nos
1. 2 ou 3 do artigo 20.° da presente directiva, devem
monitorizar e controlar os seus grandes riscos nos ter-
mos dos artigos 106.° a 118.° da Directiva
2006/48/CE.»;

b) O n.° 3 ¢ suprimido.
No artigo 30.°, 0 n.° 4 passa a ter a seguinte redacgdo:

«4. Nio obstante o disposto no n.° 3, as autoridades com-
petentes podem autorizar que os activos representativos de
créditos e de outros riscos sobre empresas de investimento
reconhecidas de paises terceiros e sobre cdmaras de compen-
sacdo e bolsas reconhecidas fiquem sujeitos a0 mesmo trata-
mento que o previsto, respectivamente, no n.° 1 do
artigo 111.° e na alinea c) do n.° 2 do artigo 106.° da Direc-
tiva 2006/48/CE.».

O artigo 31.° ¢ alterado do seguinte modo:

a) No primeiro paragrafo, as alineas a) e b) passam a ter a
seguinte redac¢do:

«a) Os riscos extra carteira de negociagdo para o cliente
ou grupo de clientes em questdo ndo exceder o
limite estabelecido no n.° 1 do artigo 111.° da
Directiva 2006/48/CE, sendo este limite calculado
em referéncia aos fundos préprios na acepgio da
mesma directiva, de forma a que o excedente tenha
origem unicamente na carteira de negociagio;

b) A instituicio satisfazer um requisito adicional de
fundos préprios respeitante ao excedente relativa-
mente ao limite estabelecido no n.° 1 do
artigo 111.° da Directiva 2006/48/CE, sendo o
requisito adicional de fundos préprios calculado de
acordo com o anexo VI da presente directiva;»;

b) No primeiro pardgrafo, a alinea ¢) passa a ter a seguinte
redaccio:

«e) As instituicdes comunicarem trimestralmente as
autoridades competentes, todos os casos em que o
limite estabelecido no n.° 1 do artigo 111.° da
Directiva 2006/48/CE tenha sido excedido durante
os trés meses precedentes.»;

10.

¢) O segundo paragrafo passa a ter a seguinte redacgdo:

«Em relagdo a alinea e), em cada caso em que o limite
tenha sido excedido, devem ser comunicados o mon-
tante do excedente e o nome do cliente em questdo.».

No n.° 1 do artigo 32.°, o primeiro pardgrafo passa a ter a
seguinte redaccio:

«1.  As autoridades competentes devem estabelecer meca-
nismos para evitar que as institui¢des se furtem deliberada-
mente a satisfazer o requisito adicional de fundos proprios a
que de outro modo estariam sujeitas em relagdo aos riscos
que excederem o limite estabelecido no n.° 1 do artigo 111.°
da Directiva 2006/48/CE se os mesmos se mantiverem
durante mais de dez dias, através de uma transferéncia tem-
pordria dos riscos em questdo para outra sociedade do
mesmo grupo ou ndo, efou através do recurso a transacgdes
ficticias para camuflar o risco durante o periodo de dez dias
€ criar um novo risco.».

Ao artigo 35.° é aditado o seguinte nimero:

«6.  As empresas de investimento devem ser abrangidas
pelos modelos, frequéncias e datas de relatérios uniformes
referidos no n.° 2 do artigo 74.° da Directiva 2006/48|CE.».

Ao artigo 38.° é aditado o seguinte nimero:

«3. O artigo 42.°-A da Directiva 2006/48/CE, com excep-
cdo da alinea a) do n.° 1, aplica-se, com as necessarias adap-
tagdes, a supervisio das empresas de investimento que ndo
preencham os critérios descritos nos n.°* 2 e 3 do artigo 20.°
ouno n.° 1 do artigo 46.° da presente directiva.».

No n.° 1 do artigo 45.°, a data de «31 de Dezembro de 2010~
é substituida por «31 de Dezembro de 2014».

No artigo 47.°, a data de «31 de Dezembro de 2009» ¢ subs-
tituida por «31 de Dezembro de 2010» ¢ a referéncia aos
pontos 4 e 8 do anexo V da Directiva 93/6/CEE é substituida
pela referéncia aos pontos 4 e 8 do anexo VIIL

No n.° 1 do artigo 48.°, a data de «31 de Dezembro de 2010~
é substituida por «31 de Dezembro de 2014».

Artigo 3.°
Alteragdo a Directiva 2007/64/CE

A alinea a) do n.° 1 do artigo 1.° da Directiva 2007/64/CE passa
a ter a seguinte redacgdo:

«@) As institui¢des de crédito na acepg¢do da alinea a) do n.° 1 do

artigo 4.° da Directiva 2006/48/CE, incluindo as sucursais na
acep¢do do n.° 3 do artigo 4.° da mesma directiva, situadas
na Comunidade, de institui¢cdes de crédito com sede na
Comunidade ou, nos termos do artigo 38.° da mesma direc-
tiva, fora dela;».
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Artigo 4.°

Transposicao

1. Os Estados-Membros devem por em vigor as disposi¢des
legislativas, regulamentares e administrativas necessdrias para dar
cumprimento a presente directiva até 31 de Outubro de 2010.

Os Estados-Membros aplicam as referidas disposicdes a partir de
31 de Dezembro de 2010.

Quando os Estados-Membros aprovarem essas disposi¢des, estas
devem incluir uma referéncia a presente directiva ou ser acompa-
nhadas dessa referéncia aquando da sua publicagdo oficial. As
modalidades  dessa  referéncia sdo  aprovadas  pelos
Estados-Membros.

2. Os Estados-Membros comunicam & Comissdo o texto das
principais disposi¢des de direito interno que aprovarem nas maté-
rias reguladas pela presente directiva.

Artigo 5.°

Entrada em vigor

A presente directiva entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao
da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

Artigo 6.°

Destinatarios

Os Estados-Membros sdo os destinatdrios da presente directiva.

Feito em Estrasburgo, em 16 de Setembro de 2009.

Pelo Conselho
A Presidente
C. MALMSTROM

Pelo Parlamento Europeu
O Presidente
J. BUZEK
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