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O objectivo principal da
UCITS V é harmonizar o
regime da Directiva dos
fundos de investimento
(UCITS) com o regime
da Directiva dos
fundos de investimento
alternativos (AIFMD),
ao mesmo tempo que
aprofunda algumas
medidas ja actualmente
requladas.

1. HAT-TRICK REGULATORIO

No passado dia 17 de Abril, o Parlamento
Europeu aprovou trés importantes propostas da
Comissdo Europeia sobre produtos e servigos
financeiros: (i) uma proposta de Directiva
que altera a Directiva sobre Organismos
de Investimento Colectivo («UCITS V»);
(i) uma proposta de Directiva que altera a
Directiva sobre Mercados de Instrumentos
Financeiros («<MIFID 2»); e (i) uma proposta
de Regulamento sobre o documento de
informacdo fundamental para produtos de
investimento («PRIIPs»).

O objectivo principal daUCITSV é harmonizaro
regime da Directiva dos fundos de investimento
(UCITS) com o regime da Directiva dos fundos
de investimento alternativos (AIFMD), ao
mesmo tempo que aprofunda algumas medidas
ja actualmente reguladas. Os trés principais
tépicos de intervencdo da UCITS V centram-se
no papel do Depositario, na remuneracao da
Entidade Gestora e nas sangoes aplicaveis.

Em relacao aos Depositarios, estabelece-se
novos critérios de elegibilidade, alarga-se o
ambito da responsabilidade por perdas ou
prejuizos causados por actuacdo dolosa ou
negligente, prevé-se novas condigdes para
delegacdo num terceiro da guarda de activos e
estabelece-se obrigagcdes de monitorizacao do
cash flow.

No que respeita a remuneracgao das Entidades
Gestoras, estabelece-se uma nova obrigacdo
de as Entidades Gestoras de UCITS ou de as
Sociedades de Investimento que sejam gestoras
de estabelecerem e porem em pratica politicas
de remuneracdo, de um modo que seja
alinhado com principios de gestao sa e efectiva
do risco.

Finalmente, no plano das san¢des, densifica-se o
regime sancionatorio e prevé-se a possibilidade
de prever sangdes criminais, uma medida que
visa, essencialmente, harmonizar solucoes ja
previstas em alguns Estados-Membros.

A proposta da MIFID 2 tem como objectivos
centrais regular matérias relacionadas com
problemas emergentes da recente crise
financeira, designadamente através de medidas
para tornar os mercados mais eficientes, mais
solidos e mais transparentes, e melhorar a
proteccdo dos investidores.

Entre outras matérias, destaca-se o facto de
a MIFID 2 prever expressamente a exclusao
de fundos de investimento estruturados
da definicdo de produtos financeiros nao-
complexos, o que determinara que aqueles
passem a estar abrangidos pelos deveres de
confirmacdo da adequagdo do investimento.
De destacar ainda a proibicdo de concessao
de incentivos monetarios a determinadas
categorias de intermediarios financeiros, como
sejam entidades que prestem servicos de gestdo
de carteiras e consultores de investimento.

Por fim, a proposta de Regulamento sobre
os PRIIPs vem estabelecer a obrigacdo de
elaboracdo de um documento informativo pré-
contratual de acordo com um determinado
formato e com um contetido minimo especifico,
que visa dar a conhecer aos potenciais
investidores as principais caracteristicas e 0s
principais riscos associados ao produto em
causa. Trata-se de uma matéria que € ja objecto
de regulamentacdo no plano nacional e que
assim passara a ser objecto de uma regulacao
harmonizada no plano europeu.
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De notar que o BCE
poderd, no que respeita

as instituicoes de crédito
identificadas na listagem
anexa a Decisdao do BCE
em causa, exercer os seus
poderes de investigacao, de
acordo com o artigo 33.°
n.°3 e 4 do Regulamento
(UE) n.° 1024/2013.

2. INSTITyICOES DE CREDITO SUJEITAS A
AVALIACAO COMPLETA

Foi publicada, a 8 de Marco de 2014 a
Decisdao _do Banco Central Europeu (“BCE")
de 4 de Fevereiro de 2014 (sob as referéncias
BCE/2014/3 e 2014/123/UE, J.O.U.E. n.° 69,
Série L) que identifica as instituicdes de crédito
sujeitas a avaliacdo completa a efectuar pelo
BCE, até 3 de Novembro de 2014.

Em consondncia com os critérios referidos
no artigo 6.° n.° 4 do Regulamento (UE) n.°
1024/2013, o BCE veio agora identificar as
instituicdes de crédito em relagdo as quais
pretende efectuar uma avaliagio completa,
incluindo a avaliacdo do balanco. A referida
avaliacdo sera efectuada relativamente a
instituicoes de crédito, companhias financeiras
e companhias financeiras mistas cujo valor total
dos activos exceda 27 mil milhoes de EUR.

Com vista a realizacdo da avaliacdo das
instituicoes  financeiras  identificadas, a
autoridade nacional competente responsavel
pela supervisdo das mesmas devera submeter
toda a informacao relevante que o BCE solicite,
relativamente a instituicdo de crédito em causa.
A autoridade nacional competente verificara
a informacdo necessdria para o exercicio
incluindo, sempre que pertinente, inspecgdes
no local, contando, se necessario, com o
envolvimento de terceiros.

De notar que o BCE podera, no que respeita as
instituicoes de crédito identificadas na listagem
anexa a Decisdo do BCE em causa, exercer os
seus poderes de investigacdo, de acordo com
o artigo 33.° n.°3 e 4 do Regulamento (UE) n.°
1024/2013.

As instituicoes financeiras incluidas na listagem
referente a avaliagio completa pertencem a
varias jurisdicdes como Bélgica, Alemanha,
Estonia, Irlanda, Grécia, Espanha, Franca, Itdlia,
Chipre, Letdnia, Luxemburgo, Malta, Paises
Baixos, Austria e Portugal.

3.ALTERACAO AO REGIME DA CONTRIBUICAO
SOBRE O SETOR BANCARIO - Taxas

O Regime da Contribuicdo sobre o Sector
Bancario, foi novamente alterado através da
Portaria 64/2014 de 12 de Marco (que introduz
alteracdes a Portaria n.° 121/2011, de 30 de
Marco, alterada pela Portaria n.° 77/2012,
de 26 de Marco), tendo sido determinadas
novas taxas aplicaveis a base de incidéncia da
contribuicdo sobre o sector bancario.

A presente alteracdo € realizada com o
propésito de assegurar que todos os agentes
economicos, e em particular aqueles com
maior capacidade contributiva, sdo chamados
a participar no esforco de ajustamento que
aprova o Orcamento do Estado para 2014 (a
Lei n.° 83 -C/2013, de 31 de Dezembro), tendo
sido aumentado o intervalo das taxas aplicaveis
a base de incidéncia da contribuicdo sobre o
sector bancario.

Assim, sobem para 0,07% e 0,00030% as
taxas aplicaveis a base de incidéncia definida
nas alinea a) e b) do artigo 3.° da Portaria
121/2011 de 30 de Marco (na redaccao que
Ihe foi conferida pela Portaria 77/2012 de 26
de Marco), respectivamente, correspondendo
o previsto na referida alinea a) ao “passivo
apurado e aprovado pelos sujeitos passivos
deduzidos dos fundos proprios de base (tier
1) e complementares (tier 2), dos depdsitos
abrangidos pelo Fundo de Garantia de
Depositos e pelo Fundo de Garantia do Crédito
Agricola Mutua, e dos depdsitos na Caixa
Central constituidos por Caixas de Crédito
Agricola Mutuo pertencentes ao Sistema
Integrado do Crédito Agricola Mutuo, ao
abrigo do artigo 72.° do Regime Juridico do
Crédito Agricola Mutuo e das Cooperativas de
Crédito Agricola, aprovado pelo Decreto -Lei
n.° 24/91, de 11 de Janeiro, republicado pelo
Decreto -Lei n.° 142/2009, de 16 de Junho
(passivo apurado e aprovado pelos sujeitos
passivos deduzido dos fundos proprios de
base (tier 1) e complementares (tier 2) e dos
depositos abrangidos pelo Fundo de Garantia
de Depdsitos)” e o previsto na alinea b) ao
“valor nocional dos instrumentos financeiros
derivados fora do balanco apurado pelos
sujeitos passivos”.

4.TAXAS MAXIMAS APLICAVEIS
AOS CONTRATOS DE CREDITO AOS
CONSUMIDORES NO 2.° TRIMESTRE DE 2014

O Banco de Portugal emitiu, a 17 de Marco de
2014, a Instrucao n.° 2/2014, determinando as
taxas maximas aplicaveis a contratos de crédito
aos consumidores durante o 2.° trimestre de
2014, entrando as mesmas em vigor a1 de Abril
de 2014.

Conforme o texto da Instrucdo, e de acordo
com o artigo 28.° do Decreto-lei n.° 133/20009,
com as alteragdes introduzidas pelo Decreto
- lei n.° 42 - A/2013 de 28 de Margo, as
taxas maximas para cada tipo de crédito sao
determinadas com base nas Taxas Anuais de
Encargos Efectivas Globais (TAEG) médias
praticadas no mercado pelas instituicdes de
crédito no trimestre anterior, acrescidas de um
quarto.

Adicionalmente, a taxa maxima de qualquer
tipo de crédito ndo pode exceder a TAEG
média da totalidade do mercado do crédito
aos consumidores, acrescida de 50%. O Banco
de Portugal divulga trimestralmente as taxas
méximas para os diferentes tipos de crédito,
para aplicacdo aos contratos a celebrar no
trimestre seguinte.

As taxas definidas na Instrucdo constituem
limites maximos aos encargos que podem
ser contratados em cada tipo de contrato de
crédito, ndo podendo, em caso algum, ser
referidas como “taxas legais”. A liberdade de
contratacdo de condicoes de financiamento
mantém-se, com a Unica excepgao do
cumprimento destes limites.

O Banco de Portugal
emitiu, a 17 de Marco

de 2014, a Instrucao n.°
2/2014, determinando as
taxas maximas aplicaveis

a contratos de crédito aos
consumidores durante o 2.°
trimestre de 2014, entrando
as mesmas em vigor a 1 de
Abril de 2014.
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Deste modo, os contratos de crédito aos
consumidores deverdo observar o regime das
taxas maximas sendo as mesmas, as seguintes
(para 0 2.° trimestre de 2014):

2.°TRIMESTRE DE 2014 M%(EISAA

Finalidade
Educacgdo, Sadde,
Energias Renovaveis
e Locacao
Financeira de
Equipamentos

5,7%

Crédito
Pessoal Outros Créditos
Pessoais (sem
finalidade
especifica, lar,
consolidado e
outras finalidades)

16,5%

Locagao Financeira

0,
ou ALD: novos 7,8%

Locacao Financeira o
ou ALD: usados 9,0%
Crédito

Automovel

Com reserva de
propriedade e
outros: Novos

11,1%

Com reserva de
propriedade e
outros: usados

14,9%

Cartoes de Crédito, Linhas
de Crédito, Contas Correntes
Bancarias e Facilidades de
Descoberto

2.°TRIMESTRE DE 2014 MATQRAA

Ultrapassagens de crédito 22,1%

22,1%

Com excepcdo do previsto quanto as
ultrapassagens de crédito, definidas no
Decreto-lei n.° 133/2009, os contratos de
crédito referido no quadro acima exposto tém
correspondéncia com as categorias de crédito
definidas na Instrucdo n.° 14,/2013

5. ESMA - PRODUTOS ESTRUTURADOS -
Guia de Boas Praticas

A ESMA (European Securities and Markets
Authority’s) publicou, no passado dia 27
de Marco e com o objectivo de continuar
a promover os seus objectivos estatutarios
de proteccdo do Investidor, uma Opinido
composta por um conjunto ndo exaustivo
de Boas Praticas, desenvolvidas pela ESMA,

a serem observadas pelas instituicoes e
emitentes e/ou distribuidores de Produtos
Estruturados. Ndo obstante os produtos
objecto de analise na referida opiniao serem os
produtos estruturados vendidos a investidores
de retalho, a ESMA considera que as mesmas
poderao ser igualmente relevantes no ambito
de outros instrumentos financeiros, bem como
no ambito de produtos estruturados vendidos a
investidores profissionais.

As praticas aconselhadas versam sobre
(i) acordos de gestdao dos produtos e sua
organizagao em geral (i) design dos produtos
e testes aos mesmos, (iii) mercado alvo, (iv)
estratégia de distribuicao dos produtos, (v) valor
na data de emissao e transparéncia de custos,
(vi) mercado secundario e reembolso e (vii)
revisao de processo.

A opinido da ESMA em questdo ndo prejudica
o previsto no MIFID (“Markets in Financial
Instruments Directive”) designadamente a
Directiva EU2004/39) e demais normativos de
aplicacao da mesma.

6. UNIAO BANCARIA

De acordo com informacdo partilhada no
site do Parlamento Europeu em 17 de Abril de
2014, a Uniao Europeia encontrava-se entao a
um passo da Unido Bancdria, na sequéncia da
aprovacdo do mecanismo de resolugdo dos
bancos em dificuldade e da proteccdo dos
depdsitos até¢ 100.000,00€, mediante o qual os
custos de resgate dos bancos serdo suportados
pelos mesmos e ndo pelos contribuintes e que
centra no BCE a declaracdo da inviabilidade de
um banco.

Com efeito, apds longos meses de negociagdes,
aUnido Bancariafoi aprovada em definitivo pelo
Parlamento Europeu, em Estrasburgo, incluindo
(i) asupervisao unica, centrada no Banco Central
Europeu, responsavel pela supervisio dos 128
maiores bancos europeus, entre os quais estao
os quatro maiores portugueses; (ii) a criacao de
um Fundo Comum de Resolucdo através da
mutualizacdo progressiva dos fundos nacionais
que estdo a ser financiados com taxas que o0s
Estados cobram sobre os proprios bancos,
esperando-se que, ao fim desse periodo, o
fundo comum possa ter 55 mil milhes de euros
(o equivalente a 1% dos depdsitos garantidos;
(iii) garantia nacional dos depdsitos inferiores a
100.000,00€.

Nas palavras da Comissdo Europeia “A Uniao
Bancaria € um complemento natural da Unido
Econdmica e Monetaria, abordando as lacunas

postas em destaque pela crise. Brevemente, os
bancos em todos os paises da zona euro terdo
de responder perante um supervisor comum, o
Banco Central Europeu. Além disso, as decisoes
sobre como tratar um banco em dificuldades
serdo tomadas centralmente, de acordo com
um conjunto de regras comuns concebidas
para minimizar o custo para os contribuintes.”

7. DESTAQUES JURISPRUDENCIAIS

Acdrdédo do Tribunal da Relagdo de Lishoa
proferido em 6 de Marco de 2014

Processo n.° 518/12.2TVISB.L1-2

Produto financeiro - Mandato - Ordem de compra
- Intermediidrios financeiro - Documento escrito -
Menor

No dia 6 de Marco o Tribunal da Relacao de
Lisboa proferiuumacordao arespeito daordem
de instrumentos financeiros, sua qualificagao,
forma e a representagdo de menor em ordem
de subscricao de titulos.

Entendeu o Tribunal da Relacdo que uma
ordem de subscricio de instrumentos
financeiros, dentro do sistema, ndao pode ser
considerada como um contrato, devendo
antes ser reconduzida a um negocio juridico
unilateral, pressupondo a execucdo daquela
o cumprimento de um mandato entre o
ordenador e o executante e ainda que
tais ordens podem ser dadas oralmente,
sem prejuizo do dever de o intermedidrio
financeiro proceder a sua reducdo a escrito. No
entanto, caso o intermediario financeiro nao
o faca, tal facto ndo gera a nulidade da ordem
efectivamente realizada, i.e. a inobservancia,
pelo intermediario financeiro, da exigéncia de
reducdo a escrito da ordem verbal, sujeitando
no entanto o intermedidrio financeiro as
respectivas consequéncias sancionatorias, nao
acarreta a nulidade da ordem.

No dia 6 de Marco o
Tribunal da Relacao de
Lisboa proferiu um acordao
a respeito da ordem de
instrumentos financeiros,
sua qualificacdo, forma e

a representacdo de menor
em ordem de subscricao de
titulos.
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http://www.esma.europa.eu/content/Structured-Retail-Products-Good-practices-product-governance-arrangements
http://www.europarl.europa.eu/news/pt/news-room/content/20140416STO44766/html/10-coisas-que-deve-saber-sobre-a-sess%C3%A3o-plen%C3%A1ria-de-abril
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A respeito da representagdo
de menor numa ordem

de subscricao de titulos,
entendeu o Tribunal que
qualquer dos pais, na
constancia do matrimonio,
pode dar ordem para
aquisi¢ao, com fundos

do filho, de instrumentos
financeiros, salvo se tal
aquisicao se revelar, em
concreto, ato de particular
importancia.

Com efeito, entendeu o Tribunal da Relacdo
de Lisboa que contemplando a lei a liberdade
de forma no ambito da alternativa consentida
pelo artigo 327.° n.° do Cédigo dos Valores
Mobilidrios  (“CYM”)  corresponderia  ao
esvaziamento desta norma apenas admitir a
prova da emissao de ordem de subscri¢do nao
reduzida a escrita pelo intermediario financeiro,
poroutro meio de prova oudocumento deforca
probatoria superior. Decidiu assim o Tribunal
da Relacdo, a par de anteriores decisoes a este
respeito que “A ordem verbal pode ser provada
por quaisquer meios probatorios legalmente
admissiveis, incluindo, claro, por testemunhas.”
A respeito da representagdo de menor numa
ordem de subscricao de titulos, entendeu o
Tribunal que qualquer dos pais, na constancia
do matriménio, pode dar ordem para
aquisicdo, com fundos do filho, de instrumentos
financeiros, salvo se tal aquisicao se revelar, em
concreto, ato de particularimportancia.

O Tribunal da Relacdo veio assim confirmar a
sentenca recorrida.

Acordao do Tribunal Central Administrativo Norte
proferido em 13 de Marco de 2014

Processo n.° 00039/10.8BECBR-A

Secgdo - Contencioso Tributdrio

Levantamento do sigilo bancdrio. Interven¢do do
tribunal superior. Requisitos.

No dia 13 de Marco o Tribunal Central
Administrativo Norte proferiu um acérdao
do levantamento de sigilo bancario e seus
requisitos.

Nao obstante entender legitima e justificada a
recusa de certas instituicbes bancdrias quanto
a quebra de sigilo bancério, o Tribunal Central
Administrativo Norte entendeu também estar
justificada aintervencao de um tribunal superior
no incidente de dispensa do segredo bancario
(previsto nos artigos 78° e 79° do Regime
Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades
Financeiras, que contém as regras que definem
o dever de segredo, os seus destinatarios, as
excepgoes e as sancoes pela sua violagdo).
Com efeito e estando abrangidos pelo segredo
bancario os factos ou elementos respeitantes a
vida da instituicdo ou as relagdes destas com os
seus clientes (artigo 78°, n°1), designadamente,
os nomes dos clientes, as contas de depdsito
e seus movimentos e outras operagoes
bancarias (artigo 78°, n° 2)., o levantamento do
mesmo passaria pelo entendimento de que os
elementos bancdrios em causa se mostrariam
indispensaveis a descoberta material dos
factos em questdo na Impugnacdo judicial
deduzida, e nessa medida interessariam a
realizacdo da justica, devendo sobrepor-se ao
interesse particular dos clientes das instituicoes
bancarias, tais como a reserva a vida privada
bem como das relacoes de confianca que se
estabelecem entre as entidades bancarias e os
respectivos clientes, de acordo com o principio
da prevaléncia dos interesses preponderantes.

Entendeu assim o Tribunal que considerando
que no caso em apreco (autos de impugnacao
de liquidacoes de IVA), em que a fiscalizacdo
tributdria concluiu que a maior parte da
facturagdo se configurava como ficticia por nao
corresponder a efectivas operagdes comerciais
e tendo a impugnante solicitado a remessa de
extractos e de cheques bancarios dos quais
se pudesse depreender, eventualmente, pela
realidade dessas operagdes materiais, 0s
elementos bancarios, em questdo, mostraram-
se (entendeu o Tribunal) indispensaveis
a descoberta material dos factos, objecto
da impugnacdo judicial, e nessa medida
interessavam a realizacdo da justica, pelo que se
sobrepuseram aos interesses particulares acima
assinalados.

Assim e estabelecendo-se uma ponderacao
de interesses entre os interesses publicos
e privados, segundo  critérios  de
proporcionalidade, foi decidido pelo Tribunal
no sentido da prevaléncia dos primeiros
em detrimentos dos segundos, e, em
consequéncia, determinou-se uma quebra ou o
levantamento do sigilo bancario, em harmonia
com os poderes conferidos pelo art. 202.° da
Constituicdo da Republica Portuguesa, tendo
sido determinado que as instituicoes bancarias
em causa disponibilizassem os elementos que
haviam sido solicitados nos autos.
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