Ante-Projecto de Decreto-Lei sobre “market abuse”
Preambulo

A presente revisao do Codigo dos Valores Mobilidrios transpde para o ordenamento
juridico interno a Directiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 28
de Janeiro de 2003, relativa ao abuso de informagao privilegiada e a manipulacdo de
mercado e as Directivas da Comissao Europeia 2003/124/CE de 22 de Dezembro, que
estabelece as modalidades de aplicacdao da Directiva 2003/6/CE no que diz respeito a
definicdo e divulgacdo publica de informacdo privilegiada e a definicdo de
manipulagdo de mercado; 2003/125/CE, de 22 de Dezembro, que estabelece as
modalidades de aplicagdo da Directiva 2003/6/CE no que diz respeito a apresentagdo
imparcial de recomendagdes de investimento e a divulgagao de conflitos de interesses
e 2004/72/CE, de 30 de Abril de 2004, relativa as modalidades de aplicacdo da
Directiva 2003/6/CE no que diz respeito as praticas de mercado aceites, a defini¢do da
informagao privilegiada em relagdo aos instrumentos derivados sobre mercadorias, a
constituicdo de listas de iniciados, a notificagdo das operagdes efectuadas por pessoas

com responsabilidades directivas e a notificagdo das operacdes suspeitas.

A Directiva numero 2003/6/CE vem regular o abuso da informacdo privilegiada -
revogando nesta matéria a anterior Directiva 89/592/CEE, de 13 de Novembro - ¢ a
manipulagdo de mercado, abrangendo ambos os temas sob a designag¢do de abuso de
mercado, inserindo ainda normas relativas a deveres de informacao, alguns dos quais

constavam dos artigos 68° e 81° da Directiva 2001/34/CE, agora também revogados.

As trés Directivas da Comissdo contém normas de execu¢do do regime constante da
Directiva 2003/6/CE, emitidas de acordo com o disposto no nimero 2 do artigo 17.°

da Directiva 2003/6/CE .

As principais alteragdes decorrentes da transposicdo destas Directivas prendem-se
com os deveres de informagdo, uma vez que a definicdo de abuso de informagao e de
manipulagdo do mercado ndo se distanciam, no essencial, do regime ja previsto no

Cddigo de Valores Mobiliarios.

A Directiva 2003/6/CE contem, ainda, um regime que visa refor¢car a cooperacdo
entre as entidades de supervisdo do mercado de valores mobilidrios dos varios Estados
Membros, por forma a tornar mais eficaz a investigacao e repressao destas infrac¢des

e que ¢ transposto no novo artigo 377.°. Este objectivo de eficacia ¢ também o que



preside a exigéncia contida no artigo 11.° da Directiva 2003/6/CE de que seja
designada uma unica autoridade administrativa competente que garanta a aplicagdo do
regime contido na directiva, visando-se igualmente, conforme exposto no
considerando 36 da directiva, a independéncia dessa autoridade. Esta exigéncia de
uma autoridade administrativa independente que garanta a aplicacdo do regime
relativo ao abuso de mercado resulta ja do regime vigente relativamente a Comissao
do Mercado de Valores Mobilidrios, ndo havendo quanto a esse aspecto necessidade

de elaborar normas especificas de transposicao.

No que respeita aos deveres de informacdo a cargo dos emitentes, a Directiva faz
derivar do conceito de informacao privilegiada, ndo apenas as proibigdes de abuso de
informacao (proibi¢ao de transmissdo da informacdo e de realizagdo de transacgdes
por quem detenha informacao privilegiada) mas também o dever de divulgacdo, por
parte do emitente, da informacdo privilegiada que directamente lhe diga respeito. Este
enquadramento implica uma alteragdo no regime anteriormente previsto para os factos
relevantes, uma vez que os emitentes terdo, agora, de passar a divulgar
imediatamente, nos termos do novo artigo 200.°-A, todos os factos que possam ser
enquadrados na definicio de informagdo privilegiada e ndo apenas aqueles que
preenchem as condi¢des anteriormente previstas no artigo 248.° Codigo dos Valores
Mobiliarios, agora revogado. Em sintonia com as exigéncias da directiva, no ambito
do factos a divulgar inclui-se ja a existéncia de negociagdes, desde que tais
negociagdes sejam idoneas, caso fossem divulgadas, a influenciar de maneira sensivel
a formagdo dos pregos dos valores mobiliarios com que se relacionam. Por forma a
evitar que este regime implique um sacrificio dos legitimos interesses dos emitentes,
designadamente pondo em causa o curso normal desses processos negociais, a
Directiva prevé no n° 2 do seu artigo 6°, a possibilidade de diferimento dessa
divulgacgdo, verificadas as condi¢des que se transpdem no 200.°-B agora introduzido
no codigo. A Directiva n.° 2003/124/CE - que contem normas de concretizacdo da
Directiva 2003/6/CE - aponta precisamente, como exemplo da possibilidade de
diferimento de divulgacdo da informagao, a existéncia de negocia¢des, matéria que €

transposta no n° 2 do novo artigo 200.°-B.

A Directiva 2003/6/CE regula a matéria da informa¢ao apenas na medida em que os
deveres de informagdo estejam relacionados com a protec¢ao da integridade do

mercado, assim constituindo medidas preventivas do abuso de mercado. Nesta



medida, a Directiva ora transposta nao exaure a totalidade dos deveres de informagao
a cargo dos agentes do mercado, abrangendo apenas aqueles que sejam relevantes
para o cumprimento do objectivo que a Directiva se propde atingir. Neste ambito, a
regulagdo da matéria da informacdo introduzida pela Directiva 2003/6/CE, para além
do dever de divulgacdo de informacdo privilegiada a cargo dos emitentes, implica

ainda em sede de transposicdo, a introducao de novos deveres, a saber:

- o dever, a cargo do emitentes e das pessoas que actuem em seu nome ou por
sua conta, de elaboracdo de listas de pessoas que tém acesso a informacao
privilegiada, matéria transposta através nos nimeros 6 ¢ 7 do novo artigo

200.°-A;

\

- um conjunto extenso de regras relativas a elaboracdo e divulgagao de
informacdo contendo de recomendacdes de investimento, com destaque para
as regras que obrigam a divulgacdo de conflitos de interesses, matéria

transposta nos novos artigos 12.°-A a 12.°-E;

- o dever de denuncia a autoridade competente de transac¢des suspeitas de
constituir abuso de informacdo ou manipulagdo de mercado, a cargo dos
intermediarios financeiros, matéria transposta através da nova redac¢do dada

ao artigo 382.°.

As alteragdes ao nivel sancionatorio sdo aquelas estritamente necessarias para
transpor as directivas acima referidas. O essencial dos tipos incriminadores de abuso
de informacdo (art. 378.°) e de manipulagdo e mercado (379.°) mantém-se, quer
quanto ao seu ambito de aplicagdo, quer quanto aos pressupostos da responsabilidade:
as normas prevéem apenas factos dolosos praticados por pessoas singulares. O elenco
de factos tipicamente relevantes foi alargado, por exigéncia comunitaria, a situagdes
de informagao privilegiada que se relacionam com o conhecimento da pratica de actos
ilicitos e que procuram abranger em especial a pratica de actos terroristas pelo seu
conhecido efeito nos mercados financeiros. Fora este aspecto, as novas exigéncias de
tutela decorrentes da directiva 6/2003 ndo foram projectadas nas normas penais
incriminadoras, mas sim no sistema de contra-ordenacdes contido no cédigo, como
forma de conciliar o principio da minima intervengdo em matéria penal com as

exigéncias de eficdcia sancionatoria tragadas pela directiva nesta matéria.



Neste plano, o novo regime da informacao privilegiada relativa a emitentes contempla
expressamente uma proibi¢ao de transmissao e uso de tal informagao, fora do ambito
normal de fun¢des, que quando violada por pessoas colectivas, com dolo ou
negligéncia, ou por pessoas singulares, com mera negligéncia, d4 origem a
responsabilidade contra-ordenacional (artigos 200.°-A, n.° 4 e 394.°, n.° 1, al. 1)). O
facto penalmente proibido cometido por uma pessoa singular com dolo tem apenas
relevancia criminal (artigos 200.°-A, n.° 3 in fine, 394.°, n.° 1, al. 1) in fine ¢ 420.°, n.°
2, na nova redac¢do destes preceitos), preservando-se deste modo a integral
continuidade entre os ilicitos penais anteriores e posteriores a esta reforma. Apenas se
admite agora expressamente a possibilidade de as pessoas colectivas serem, nos
termos gerais ja consagrados entre nos, demandadas civilmente no processo criminal,
para efeitos da apreensdo das vantagens do crime e reparagdo de danos, na exacta
medida em que a sua carteira de activos esteja envolvida nos factos criminalmente
ilicitos. Dessa forma se evita que as entidades colectivas sejam utilizadas como
instrumentos do crime por pessoas singulares, frustrando depois o exercicio do poder

punitivo do Estado em aspectos essenciais de natureza patrimonial.

O elenco de medidas sancionatorias do abuso de mercado foi completado com uma
regulacdo expressa do problema da apreensdo e perda das vantagens patrimoniais dos
crimes (art. 380.°, n.° 2 a 6), exigido pela directiva em nome da proporcionalidade e
eficacia das sangdes, e o aditamento de algumas normas de natureza processual,

igualmente decorrentes das exigéncias das directivas na matéria.

A culminar o regime sancionatorio, regula-se o mecanismo de divulgacdo das
decisdes sancionatorias pela CMVM (art. 422.°), uma vez mais em consonancia com
as exigéncia da Directiva 6/2003, que, por seu turno, se articula funcionalmente com a
elimina¢do da proibi¢do de reformatio in pejus nos processos de contra-ordenagdo
(art. 416.°, n.° 8), como j& acontece noutras areas do sistema financeiro, garantindo
deste modo a necessaria autonomia entre a fase administrativa e a fase judicial do

procedimento contra-ordenacional.
Foram ouvidos [...].

No uso da autorizacdo legislativa concedida pelo artigo (...) da Lei n.°
(.../2004, de ...de...) e nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 198.° da

Constitui¢ao, o Governo decreta o seguinte:



Artigo 1°

Alteracio ao Codigo dos Valores Mobiliarios

Os artigos 202.°, 212.°, 250.°, 304.°, 311.°, 360.°, 361.°, 364.°, 369.°, 376.°, 377.°,
378.°, 379.°, 380.°, 382.°, 385.°, 388.%, 389.°, 394.°, 397.°, 400.°, 408.°, 412.°, 416.°,

420.° e 422.°, do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.

486/99, de 13 de Novembro, com a redac¢do que lhe foi dada pelos Decretos-Lei n.

o

o

61/2002, de 20 de Margo, 38/2003, de 8 de Margo, 107/2003, de 4 de Junho, 183/2003,

de 19 de Agosto e 66/2004, de 24 de Margo, passam a ter a seguinte redaccao:

2.

4,

“Artigo 202.°
()
()
a) (.)
b) (..
) ()
()
()

Os emitentes de valores mobiliarios admitidos & negociagdo em mercado
regulamentado colocam no seu sitio da Infernet todas as informagdes que
sejam obrigados a tornar publicas ao abrigo do presente coédigo, da sua

regulamentacdo e da legislagdao conexa.

A informagdo referida no nimero anterior deve ser autonomamente acessivel
em relacdo a informagdo ndo obrigatéria, designadamente de natureza
publicitaria.

Artigo 212.°

(..)



g ()
h) (.

1) os termos e condicdes em que ¢ comunicada e tornada acessivel a

informacao relativa as transacg¢des previstas no artigo 200°.-C;

j) a informacdo que deve ser tornada acessivel através do sitio do

emitente na Internet, previsto nos nimeros 4 e 5 do artigo 202°.

2. ()
a) (.)
b) (.
) ()
d) ()
e) ()
3. ()
Artigo 250.°
()

1. A divulgacdo da informagao exigida nos artigos anteriores pode ser dispensada
pela CMVM quando seja contraria ao interesse publico e possa causar prejuizo
grave para o emitente, desde que a auséncia de publicagdo ndo induza o
publico em erro sobre factos e circunstincias essenciais para a avaliagdo dos

valores mobiliarios.

2. ()



(..)

Artigo 304.°
()

()

()

()

Os intermediarios financeiros estdo sujeitos ao dever de segredo profissional
nos termos previstos para o segredo bancério, sem prejuizo das excepgdes
previstas na lei, nomeadamente o cumprimento do disposto no artigo 382.°

deste codigo.

()
Artigo 311.°
()
()
()
a) (.)
b) (..
) ()

d) A realizagdo de operagoes de fomento ndo registadas na CMVM ou de
operagdes de estabilizagdo que nao sejam efectuadas nas condi¢des

legalmente permitidas.

Com vista ao cumprimento do disposto no niimero 1, as entidades ai referidas
analisam ainda com especial cuidado e diligéncia as ordens e as transacgdes,

nomeadamente as que se possam reconduzir as seguintes situagdes:

a) A execuc¢do de ordens ou a realizacdo de transac¢des por comitentes com
uma posic¢ao consideravel de compra ou de venda ou que representem uma
percentagem consideravel do volume didrio transaccionado sobre

determinado instrumento financeiro e que, em fungdo de tais factos, sejam



b)

d)

(..

)

idoneas para produzir alteragdes significativas no prego desse instrumento

financeiro ou de instrumento subjacente ou derivado com ele relacionado;

A execuc¢do de ordens ou a realizagao de transac¢des concentradas num
curto periodo da sessdo de negociagdo, idoneas para produzir alteracdes
significativas de precos de instrumentos financeiros ou de instrumentos
subjacentes ou derivados com eles relacionados, que sejam posteriormente

invertidas;

A execucdo de ordens ou a realizacdo de transac¢Oes em momentos
sensiveis de formacdo de precos de referéncia, de liquidagdo ou outros
precos calculados em momentos determinantes de avaliagdo ¢ que sejam

idoneas para produzir alteragdes desses precos ou avaliacoes.

A execugdo de ordens que alterem as caracteristicas normais do livro de
ofertas para determinado instrumento financeiro e o cancelamento dessas

ofertas antes da sua execugao;

A execucao de ordens ou a realizacdo de transac¢des antecedidas ou
seguidas de divulgacdo de informacdo falsa, incompleta, exagerada,
tendenciosa ou enganosa pelos comitentes, pelos beneficidrios econémicos

das transacg¢des ou por pessoas com eles relacionadas;

A execucdo de ordens ou a realizagdo de transac¢des antecedidas ou
seguidas da elaboracdo ou divulgacdo de estudos ou recomendagdes de
investimento contendo informacdo falsa, incompleta, exagerada,
tendenciosa, enganosa ou manifestamente influenciada por um interesse
significativo, quando os comitentes, os beneficidrios econdmicos das
transacgdes ou pessoas com eles relacionadas tenham participado na

elaboracdo ou divulgacdo de tais estudos ou recomendacdes.

Artigo 360.°
(...)
a) (...
b) (...)
c) (...



d) (..)

e) (...)

f) (.)

9 ()

h) (..)

1) Avaliar e divulgar, ap6s consulta aos interessados, as praticas de
mercado que podem ou nao ser aceites e aquelas que se revelem
inovadoras, bem como as suas caracteristicas, termos ¢ condi¢coes de
conformidade com os principios consagrados no art. 358.° deste codigo
e com o demais quadro legal e regulamentar aplicavel, comunicando a
respectiva decisdo ao Comité das Autoridades de Regulamentagao dos
Mercados Europeus de Valores Mobiliarios.

2.(...)

3. Para efeito do disposto na alinea i) do numero 1 deste preceito, a CMVM deve
nomeadamente ter em conta, para além dos principios constantes do art. 358.°
deste codigo, os possiveis efeitos das praticas em causa sobre a liquidez e
eficiéncia do mercado, a sua transparéncia e adequacdo a natureza dos mercados e
aos processos de negociagdo adoptados, a interacgdo entre diferentes mercados, a
nivel nacional e internacional, e os diversos riscos que as mesmas podem estar

associados.

Artigo 361.°

()

2. ()
a) (.)
b) (..)
) ()
d (.)
e) (..)
f) (.)



g) Solicitar a entidades prestadoras de servicos de telecomunicagdes, de
rede fixa ou de rede movel, ou a operadores de servigos de Internet
registos telefonicos e de transmissdo de dados existentes, nao podendo

a entidade em causa invocar qualquer regime de segredo.

3.(..)
4. (...)
Artigo 364.°
(...)
1. (.)

a) (...

b) (...)

c) Executa as diligéncias necessdrias ao cumprimento dos principios
referidos no artigo 358.°, nomeadamente perante as operagdes descritas
no artigo 311.° deste Codigo.

2. ()
Artigo 369.°
(...)

1. A CMVM elabora regulamentos sobre as matérias integradas nas suas

atribuigdes e competéncias.
2. (actual n.°T)
3. (actual n.° 2)

4. (actual n.° 3)

5. (actual n.° 4)

Artigo 376.°
(...)
1. (.)
2. (..)
a. (...)
b. (...)
c. (...)
d. (..)
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3.

(..

4. ()

5.

O disposto no presente artigo ¢ aplicavel, com as necessarias adaptagdes, as
relagdes decorrentes da participagdo da CMVM em organizagdes
internacionais.

Artigo 377.°
(Cooperagao e assisténcia no quadro da Unido Europeia )

Sem prejuizo da aplicagdo do disposto no art. 376.° deste codigo, a CMVM
coopera ainda com as institui¢des congéneres dos Estados Membros da Unido
Europeia no quadro das actividades de investigagdo do abuso de informacao,

da manipulacao de mercado e da violacao do dever de defesa do mercado.

A pedido da instituicio congénere, a CMVM comunica imediatamente
qualquer informacado solicitada para efeito do disposto no numero anterior e,
caso tal ndo seja possivel, comunica os motivos desse facto, adoptando, se

necessario, as medidas adequadas para recolher as informagdes solicitadas.

A CMVM pode recusar dar seguimento a um pedido de informagdes se a
comunicagdo dessas informagdes for susceptivel de prejudicar a soberania, a
seguran¢a ou a ordem publica nacionais ou se estiver em curso um processo
judicial ou existir sentenga transitada em julgado relativamente aos mesmos

factos e as mesmas pessoas perante os tribunais portugueses.

No caso da recusa prevista no niimero anterior, a CMVM notifica a institui¢ao
requerente, fornecendo-lhe informagdes tdo pormenorizadas quanto possivel

sobre os referidos processos ou sentencas.

A CMVM leva a efeito no territorio nacional e sob sua direc¢do, a solicitacao
de instituicdo congénere prevista no nimero 1, as averiguacdes e diligéncias
necessarias, que sejam da sua competéncia, para apurar factos que constituam
qualquer um dos ilicitos ai referidos, podendo fazer-se acompanhar por

representantes da instituicdo requerente no decurso da diligéncia.

A CMVM pode recusar dar seguimento a um pedido de realizagdo de uma
diligéncia ou do seu acompanhamento por representantes da institui¢do

requerente nos casos previstos no niamero 3.

11



10.

Se a CMVM tiver conhecimento de actos que possam constituir um dos ilicitos
previstos no nimero 1 que estejam a ser ou tenham sido praticados no
territorio de outro Estado Membro, ou que afectem instrumentos financeiros
negociados no territério de outro Estado Membro, notifica, o mais
pormenorizadamente possivel, a instituicdo congénere desse Estado Membro,
sem prejuizo dos seus poderes de investigagdo e perseguicao dos ilicitos em

causa.

Se a CMVM receber da instituicdo congénere de outro Estado Membro
notificacdo analoga a prevista no niimero anterior, comunica a instituicao
notificante os resultados das diligéncias efectuadas na sequéncia da notificacao

e outros desenvolvimentos relevantes.

Nos casos previstos nos numeros 7 € 8, a CMVM e a instituigdes congéneres
que sejam competentes para a investigagcdo e persegui¢do dos ilicitos em causa

consultam-se mutuamente acerca das medidas a adoptar.

A CMVM estabelece com as entidades congéneres os mecanismos de consulta
e de articulacdo necessarios ao cumprimento do disposto no art. 360.°, n.° 1,

alinea 1) e n.° 3 deste codigo.
Artigo 378.°
()
Quem disponha de informagao privilegiada:

a) devido a sua qualidade de titular de um 6rgdo de administracdo ou de
fiscalizagdo de um emitente ou de titular de uma participagdo no

respectivo capital ou

b) em razdo do trabalho ou servico que preste, com caracter permanente

ou ocasional, a um emitente ou a outra entidade ou
c) em virtude de profissdo ou funcdo publica que exerca ou

d) que, por qualquer forma, tenha sido obtida através de um facto ilicito

ou que suponha a pratica de um facto ilicito

e a transmita a alguém fora do &mbito normal das suas fungdes ou, com base nessa

informagdo, negoceie ou aconselhe alguém a negociar em valores mobilidrios ou

12



outros instrumentos financeiros ou ordene a sua subscri¢cdo, aquisicao, venda ou
troca, directa ou indirectamente, para si ou para outrem, ¢ punido com pena de

prisdo até trés anos ou com pena de multa

2. Qualquer pessoa ndo abrangida pelo nimero anterior que, tendo conhecimento de

uma informacdo privilegiada, a transmita a outrem ou, com base nessa
informagao, negoceie ou aconselhe alguém a negociar em valores mobilidrios ou
outros instrumentos financeiros ou ordene a sua subscri¢cdo, aquisi¢ao, venda ou
troca, directa ou indirectamente, para si ou para outrem, ¢ punida com pena de

prisdo até 2 anos ou pena de multa até 240 dias.

3. Entende-se por informagao privilegiada toda a informag¢do ndo tornada publica que,

5.

sendo precisa e dizendo respeito, directa ou indirectamente, a qualquer emitente
ou a valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros, seria idonea, se lhe
fosse dada publicidade, para influenciar de maneira sensivel o seu prego no

mercado.

Em relagdo aos instrumentos derivados sobre mercadorias, entende-se por
informacdo privilegiada toda a informag¢do com caracter preciso, que nao tenha
sido tornada publica e diga respeito, directa ou indirectamente, a um ou mais
desses instrumentos derivados e que os utilizadores dos mercados em que aqueles
sd0 negociados esperariam receber ou teriam direito a receber em conformidade,
respectivamente, com as praticas de mercado aceites ou com o regime de

divulgacgdo de informacao nesses mercados.

O disposto neste artigo ndo se aplica quando as operacdes sejam efectuadas pelo
Banco Central Europeu, por um Estado, pelo seu banco central ou por qualquer
outro organismo designado pelo Estado, por razdes de politica monetaria, cambial
ou de gestdo da divida publica, nem as transacgdes sobre acgdes proprias
efectuadas no ambito de programas de recompra realizados nas condicdes

legalmente permitidas.

6. (...)

7. Se as transagdes referidas nos nlimeros 1 e 2 deste preceito envolverem a carteira

de uma terceira pessoa, singular ou colectiva, que ndo seja constituida arguida,

esta pode ser demandada no processo crime como parte civil, nos termos previstos
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no Codigo de Processo Penal, para efeito da apreensdo das vantagens do crime ou

da reparagdo de danos.

Artigo 379.°
()

1.(.)

2.(.)

3.(.)

4.(.)

5. Se os factos descritos nos nimeros 1 e 3 deste preceito envolverem a carteira de
uma terceira pessoa, singular ou colectiva, que ndo seja constituida arguida, esta
pode ser demandada no processo crime como parte civil, nos termos previstos no
Cdodigo de Processo Penal, para efeito da apreensdao das vantagens do crime ou da
reparacao de danos.

6. O disposto neste artigo ndo se aplica as operagdes efectuadas pelo Banco Central
Europeu, por um Estado, pelo seu banco central ou por qualquer outros organismo
designado pelo Estado, por razdes de politica monetaria, cambial ou de gestdao de
divida publica, nem as operacdes de estabilizacdo de precos, quando estas sejam

efectuadas nas condi¢des legalmente permitidas.

Artigo 380.°

Penas acessorias e apreensao das vantagens do crime

1.(.)

2. Sempre que o facto ilicito gerar, para o arguido ou para terceiro por conta de quem
o arguido negoceie, vantagens patrimoniais, transitérias ou permanentes,
incluindo juros, lucros ou outros beneficios de natureza patrimonial, sdo tais
valores apreendidos durante o processo ou, pelo menos, declarados perdidos na
senten¢a condenatoria, nos termos ¢ com os efeitos descritos nos numeros

seguintes.

3. As vantagens patrimoniais geradas pelo facto ilicito tipico abrangem quer as mais

valias efectivas obtidas, quer as despesas e os prejuizos evitados com a pratica do
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facto, independentemente do destino final que o arguido lhes tenha dado e mesmo

que as tenha posteriormente perdido.

4. O valor apreendido nos termos dos nimeros anteriores sera afecto a reparacao dos

lesados que tenham feito valer a sua pretensdo no processo crime, sendo 60% do

remanescente declarado perdido a favor do Estado e 40% a favor do Sistema de

Indemnizacao dos Investidores.

5. Nos processos por crimes de abuso de informagdo e manipulacao de mercado sao

aplicaveis as medidas de garantia patrimonial previstas no Codigo de Processo

Penal, sem prejuizo do recurso as medidas de combate a criminalidade organizada

e econdmico-financeira previstas em legislagdo avulsa.

6. As medidas referidas no numero anterior podem ser também requeridas pela

CMVM no ambito das averiguacdes preliminares que tenham lugar.

1.
2.

Artigo 382.°

()
()

Os intermediarios financeiros com sede estatutaria, administragdo central ou
sucursal em Portugal e as autoridades judicidrias, entidades policiais ou
funciondrios que, no exercicio da sua actividade profissional ou funcao,
tenham conhecimento de factos que possam vir a ser qualificados como crime
contra o mercado de valores mobilidrios ou de outros instrumentos financeiros
dao imediato conhecimento deles ao conselho directivo da CMVM.

A dentncia descrita no nimero anterior pode ser apresentada por qualquer
meio idoneo para o efeito, sendo confirmada por escrito sempre que este nao
seja o meio adoptado inicialmente.

A denuncia apresentada por intermediarios financeiros descreve as razdes da
suspeita, identifica pormenorizadamente e com rigor as operagdes em causa,
as ordens dadas, os comitentes e quaisquer outras pessoas envolvidas, as
modalidades de negociacdo, as carteiras envolvidas, os beneficidrios
econdmicos das operagdes, os mercados em causa e qualquer outra informagao
relevante para o efeito, bem como a qualidade de quem subscreve a denuncia e
a sua relacdo com o intermediario financeiro.

A pessoa ou entidade que apresente 8 CMVM uma dentncia nos termos deste

artigo nao pode revelar tal facto ou qualquer outra informagdo sobre a mesma,
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5.

nem a clientes nem a terceiros, ndo podendo ser responsabilizada nem pelo
cumprimento de tal dever de sigilo nem pela dentiincia que ndo seja feita de
ma-fé.

6. Nao pode ser revelada a identidade de quem subscreve a dentncia ou fornece
as informagoes previstas neste artigo ou a identificacdo da entidade para quem
essa pessoa trabalha, excepto se a quebra desse regime de segredo for
determinada por juiz, nos termos e condigdes previstas no codigo de processo

penal.

Artigo 385.°

()

A CMVM pode, para efeito do disposto nos artigos anteriores, solicitar a
quaisquer pessoas ou entidades todos os esclarecimentos, informagdes,
documentos, independentemente da natureza do seu suporte, registos telefénicos e
de transmissdo de dados existentes, objectos e elementos necessarios para
confirmar ou negar a suspeita de crime contra o mercado de valores mobiliarios ou

outros instrumentos financeiros.

A CMVM pode, para efeito do disposto nos artigos anteriores, proceder a
apreensdo, congelamento e inspeccdo de quaisquer documentos,
independentemente da natureza do seu suporte, valores, objectos relacionados com
a possivel pratica de crimes contra o mercado de valores mobilidrios ou outros
instrumentos financeiros ou proceder a selagem de objectos ndo apreendidos nas
instalacdes das pessoas e entidades sujeitas a sua supervisao, na medida em que se
revelem necessarios a averiguacdo da possivel existéncia da noticia de crime

contra o mercado de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros.

(..)

Em caso de urgéncia ou perigo pela demora, a CMVM pode, mesmo antes de
iniciadas as averiguagdes preliminares, para os efeitos descritos na presente
sec¢do, proceder a pratica dos actos referidos no numero 2 deste preceito,
incluindo a apreensdo e congelamento de valores, independentemente do local ou

da institui¢do em que os mesmos se encontrem.

(..)
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Artigo 388.°
()
()
a) (..
b) (.
) (..

As contra-ordenagdes previstas nos artigos seguintes respeitam tanto a
violagdo de deveres consagrados neste Codigo e sua regulamentagdo como a
violagdo de deveres consagrados em outras leis, quer nacionais, quer

comunitarias, e sua regulamentacao, que digam respeito as seguintes matérias:

a) Valores mobilidarios ou outros instrumentos financeiros, ofertas
publicas relativas a valores mobiliarios, mercados de valores
mobiliarios ou de outros instrumentos financeiros, sistemas de
liquidacao ou intermediacdo financeira, sociedades de capital de risco,
fundos de capital de risco ou entidades legalmente habilitadas a
administrar fundos de capital de risco e regime da informacao relativa

a qualquer destas matérias;
b) (...)
(...)
(...)

Sempre que uma lei ou um regulamento da CMVM alterar as condi¢des ou
termos de cumprimento de um dever constante de lei ou regulamento anterior
aplica-se a lei antiga aos factos ocorridos no ambito da sua vigéncia ¢ a lei
nova aos factos posteriores, salvo se perante a identidade do facto houver

lugar a escolha do regime concretamente mais favoravel.

Artigo 389.°

()
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1. Constitui contra-ordenagdo muito grave a comunica¢do ou divulgacdo, por

qualquer pessoa ou entidade e através de qualquer meio, de informagao que

nao seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

2. ()
3. ()
a)

4. (.)
5. ()

2
h)

i)

()
()
()
()

A violagdo dos regimes da informagdo que contenha recomendagdes de

investimento e dos conflitos de interesses com aquela relacionados.

Artigo 394.°

()

(..)

A falta de divulgacdo da informacdo exigida, pelos emitentes de

valores mobiliarios negociados em mercado regulamentado;

A violagdo do regime da informacao privilegiada, excepto no caso em

que tal facto constitua crime.
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()

(L)
()

Artigo 397.°

()

(..)
(..)

De aceitar ordens;

19



d) De recusar ordens;

e) ()
Artigo 400.°
()
()
a) (.)
b) (..

c) Contra-ordenagdo muito grave, quando se trate de violagao do dever de segredo

sobre a actividade de supervisao da CMVM.
Artigo 408.°

()
1.(..)

2. A CMVM pode solicitar a entrega ou proceder a apreensao, congelamento ou
inspec¢do de quaisquer documentos, valores ou objectos relacionados com a
pratica de factos ilicitos, independentemente da natureza do seu suporte,
proceder a selagem de objectos ndo apreendidos nas instalacdes das pessoas ou
entidades sujeitas a sua supervisdo na medida em que os mesmos se revelem

necessarios as averiguagoes ou a instrucao de processos da sua competéncia.
Artigo 412.°
(..r)
1. (..
a) (...
b) (...)

c) Apreensao e congelamento de valores, independentemente do local ou

instituicdo em que 0s mesmos se encontrem.
2. ()
a) (..)
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b) Até ao inicio do cumprimento de sancdo acessoria de efeito

equivalente a medida prevista nas alineas a), b) ou ¢) do nimero 1 do

artigo 404.°.
3. ()
4. (.)
Artigo 416.°
()
1. ()
2. ()
3. ()
4. (.)
5. ()
6. (..)

7. A CMVM tem legitimidade para recorrer autonomamente das decisdes
proferidas no processo de impugnacdo que admitam recurso, bem como para

responder a recursos interpostos.

8. Nao ¢ aplicavel aos processos de contra-ordenagdo instaurados e decididos nos
termos deste codigo a proibicdo de reformatio in pejus, devendo essa
informagdo constar de todas as decisdes finais que admitam impugnagdo ou

recurso.

Artigo 420.°

(..)

1. Se o mesmo facto constituir simultaneamente crime e contra-ordenacao sera o
arguido responsabilizado por ambas as infracgdes, instaurando-se, para o
efeito, processos distintos a decidir pelas autoridades competentes, sem
prejuizo do disposto no niimero seguinte.

2. Nas situagdes previstas no artigo 394.°, n.° 1, alinea 1) deste cddigo havera

lugar apenas ao procedimento de natureza criminal quando o facto que pode
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constituir simultaneamente crime e contra-ordenagao seja imputavel ao mesmo

agente pelo mesmo titulo de imputacao subjectiva.
Artigo 422.°
(Divulgagao de decisdes)

1. Decorrido o prazo de impugnacdo judicial, a decisdo que condene o agente
pela pratica de uma ou mais contra-ordenagdes graves ou muito graves ¢
divulgada nos termos do artigo 367.° deste diploma, por extracto elaborado
pela CMVM ou na integra, mesmo que tenha sido requerida a sua impugnacao
judicial, devendo, neste caso, ser feita expressa mencao a essa circunstancia.

2. A decisdo judicial transitada em julgado que confirme, altere ou revogue a
decisdo condenatéria da CMVM ou do tribunal de primeira instdncia ¢
comunicada de imediato a CMVM, com nota de transito em julgado, sendo
obrigatoriamente divulgada nos termos do niimero anterior.

3. O disposto nos numeros 1 e 2 pode deixar de ser aplicado nos processos
sumarissimos, quando tenha lugar a suspensao da sancao, quando a ilicitude do
facto e a culpa do agente sejam diminutas ou quando a CMVM considere que a
divulgacdo da decisdo pode ser contraria aos interesses dos investidores ou as

exigéncias de prevengao.

4. As decisdes judiciais relativas a crimes contra o mercado sdo,
independentemente do seu transito em julgado, igualmente divulgadas pela

CMVM, nos termos deste artigo e do artigo 367.°.”

Artigo 2.°
Aditamento ao Codigo dos Valores Mobiliarios

Sdo aditados ao Cddigo dos Valores Mobilidrios os artigos 12.°-A, 12.°-B, 12.°-C,
12.°-D, 12.°-E, 200.°-A, 200.°-B e 200.°-C com a seguinte redacg¢ao:

“Artigo 12.°-A

Recomendacgdes de investimento
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1.

1.

Constituem recomendagdes de investimento os relatorios de analise financeira
ou qualquer outra informacao emitida por analistas independentes, empresas
de investimento, institui¢des de crédito, pessoas cuja actividade principal seja
formular recomendagdes e pessoas singulares que neles trabalhem sob contrato
ou outra forma, em que se formule, directa ou indirectamente, uma
recomendacdo ou sugestdo de investimento ou desinvestimento sobre um
emitente de valores mobiliarios, valores mobiliarios ou outros instrumentos
financeiros e que se destinem a canais de distribui¢do ou ao publico.

Relativamente a qualquer outra pessoa singular ou colectiva constitui
recomendacdo de investimento qualquer informacdo por eles elaborada, no
exercicio da sua profissdo ou no quadro da sua actividade, na qual seja
directamente recomendada uma decisdo de investimento ou desinvestimento
especifica num valor mobiliario ou em outro instrumento financeiro e que se

destine a canais de distribui¢cdo ou ao publico.

Artigo 12.- B
Conteudo das recomendag¢des de investimento
Nas recomendagdes de investimento as pessoas referidas no artigo 12.°-A:

a) indicam de forma clara e visivel a sua identidade, designadamente o
nome e fungdo da pessoa singular que preparou a recomendacdo e a

denominagao da pessoa colectiva autora da recomendacao;

b) distinguem claramente os factos das interpretagdes, estimativas,

pareceres e outro tipo de informagao ndo factual;

c) asseguram a fidedignidade das fontes ou, em caso de duvida, referem-

no expressamente;

d) identificam como tal o conjunto das projeccdes, das previsdes e dos
precos-alvo, com mencgao expressa dos pressupostos utilizados para os

determinar;

e) tém disponiveis todos os elementos necessarios para, a pedido das
autoridades competentes, demonstrar a coeréncia da recomendacdo

com os pressupostos que lhe estdo subjacentes.
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2. Quando o autor da recomendacdo for uma das pessoas previstas no nimero 1

do artigo 12.°-A, inclui ainda na recomendagao:

a)

b)

d)

g)

a identidade da autoridade de supervisao da empresa de investimento

ou da instituicao de crédito;

as fontes de informacdo, o conhecimento pelo emitente da

recomendacdo e a sua eventual correcg¢ao por este antes da divulgagao;

a base de calculo ou o método usado para avaliar o emitente, o

instrumento financeiro ou para fixar o respectivo prego-alvo;

o significado da recomenda¢do de “comprar”, “manter”, “vender” ou
expressoes equivalentes, incluindo o prazo do investimento para que €
feita, bem como adverténcias relacionadas com o risco envolvido e

uma analise de sensibilidade aos pressupostos utilizados;

a periodicidade na divulgacdo da recomendacdo, bem como a
respectiva actualizacdo e modificacdo das politicas de cobertura

previstas;

em termos claros e destacados, a data em que a recomendacdo foi
divulgada pela primeira vez, bem como a data e hora a que se referem

os precos utilizados para os instrumentos financeiros analisados;

em termos claros e destacados, as divergéncias da recomendacio
relativamente a uma recomendacdo sobre o mesmo emitente ou
instrumento financeiro, emitida nos doze meses anteriores, bem como a

data em que aquela foi divulgada.

Artigo 12.°-C

Recomendacdes de investimento e divulgacao de conflito de interesses

1. As pessoas previstas no artigo 12.°-A divulgam, em conjunto com a

recomendacao, todas as relagdes e circunstancias susceptiveis de prejudicar a

objectividade da recomendacgdo, em especial nos casos em que tenham um

interesse financeiro, directo ou indirecto, no instrumento financeiro ou estejam

numa situa¢ao de conflito de interesses relativamente ao emitente dos valores

mobilidrios a que a mesma respeita.
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2. Quando o autor da recomendacdo for uma pessoa colectiva, o disposto no

nimero anterior aplica-se as pessoas singulares ou colectivas que lhe prestem

servigos, designadamente ao abrigo de contrato de trabalho, e tenham estado

envolvidas na sua elaboragdo e inclui, pelo menos, o seguinte:

a)

b)

a identificagdo de quaisquer interesses ou conflito de interesses do
autor da recomendacao ou das pessoas colectivas com ele relacionadas,
de que as pessoas envolvidas na elaboracdao da recomendagdo tivessem

ou pudessem ter conhecimento;

a identificagdo de quaisquer interesses ou conflito de interesses do
autor da recomendagdo ou das pessoas colectivas com ele relacionadas
que, nao estando envolvidas na elaboracao das recomendagdes, tenham
ou possam ter tido acesso a recomendagdo antes da sua divulgagdo aos

clientes ou ao publico.

3. Quando o autor da recomendacdo for uma das pessoas previstas no nimero 1

do artigo 12.°-A, inclui, ainda, na recomendacao as seguintes informagoes:

a)

b)

d)

participagdes qualificadas que o autor da recomendacdo ou qualquer
pessoa colectiva com ele relacionada detenha no emitente ou que este

detenha naqueles;

outros interesses financeiros do autor da recomendagao ou de qualquer
pessoa colectiva com ele relacionada que, pela sua conexao com o
emitente, sejam relevantes para avaliar a objectividade da

recomendacao.

operacdes de fomento de mercado ou de estabilizagdo de pregos com
os instrumentos financeiros objecto da recomendacdo em que o seu
autor ou qualquer pessoa colectiva com ele relacionada tenha

participado;

contratos de consdrcio para assisténcia ou colocagdo dos valores
mobiliarios do emitente em que o autor da recomendagdao tenha
participado como lider do consorcio, nos 12 meses anteriores a

elaboracdo da recomendagao;
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e)

g)

acordos entre o emitente e o autor da recomendagdo ou com qualquer
pessoa colectiva com aquele relacionada relativos a prestagdo de
servigos bancarios de investimento, que tenham estado em vigor nos
12 meses anteriores a claboracdo da recomendacdo ou tenham
originado uma remuneragdo ou a sua promessa durante o mesmo
periodo, desde que a divulgagdo ndo implique a revelagcdo de

informag¢des comerciais confidenciais;

acordos relativos a elaboragdo da recomendacao estabelecidos entre o

emitente ¢ o autor da recomendagao;

informagdo sobre se a remuneracdo das pessoas envolvidas na
preparagdo ou elaboracdo da recomendacdo estd ligada a operagdes
bancérias de investimento realizadas pela empresa de investimento ou
instituicdo de crédito autora da recomendagdo ou por qualquer pessoa
colectiva com elas relacionada a favor do emitente dos valores

mobiliarios analisados.

As pessoas singulares envolvidas na preparacdo ou elaboracdo de uma

recomendacgdo que prestem servigo & empresa de investimento ou a instituicao

de crédito autora da recomendagdo e que adquiram, a titulo oneroso ou

gratuito, accdes do emitente antes da realizacdo de uma oferta publica de

distribuicdo informam a entidade que seja autora ou divulgadora da

recomendacdo sobre o preco e a data da respectiva aquisi¢do, para que tais

elementos sejam também tornados publicos, sem prejuizo da aplicacdo do

regime legal de responsabilidade por tais factos.

As empresas de investimento e as instituigdes de crédito divulgam, no final de

cada trimestre do ano civil:

a)

b)

a percentagem das recomendagdes de “comprar”, “manter”’, ou
“vender”, ou expressdes equivalentes, no conjunto das suas

recomendacgoes;

a percentagem de recomendagdes relativas a emitentes aos quais
aquelas entidades prestaram servicos bancdrios de investimento
significativos nos doze meses anteriores a elaboragdo da

recomendacao.
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Artigo 12.°-D
Divulgagao de recomendagdes de investimento elaboradas por terceiros

A divulgacdo de recomendagdes de investimento elaboradas por terceiros €
acompanhada de forma clara e destacada, da identificacio da pessoa ou

entidade responsavel pela divulgagao.

Qualquer alteracao substancial a uma recomendagao elaborada por um terceiro
¢ claramente identificada e explicada na propria recomendacao, sendo dado
aos destinatarios da informacdo acesso a identidade do autor da
recomendacdo, ao contetdo original da mesma e a divulgacdo dos conflitos de

interesses do seu autor, desde que estes elementos sejam publicos.

Quando a alteracdo substancial consistir numa mudan¢a de sentido da
recomendacdo, os deveres de informacdo consagrados nos artigos 12.°-B e
12.°-C aplicam-se também a quem divulgar a informagao alterada, na medida

da alteracao introduzida.

Quem divulgue resumo de recomendagdes de investimento produzidas por
terceiros assegura que o mesmo ¢ claro, actual e ndo contém informacao
enganosa, mencionando ainda o documento que constitui a sua fonte e o local
onde as informagdes com ele relacionadas podem ser consultadas, caso as

mesmas sejam publicamente acessiveis.

Quando a recomendagao for divulgada por uma empresa de investimento,
instituicdo de crédito ou por pessoa singular que para elas trabalhe,
independentemente do vinculo a que esteja sujeita, para além do cumprimento
dos deveres previstos nos numeros anteriores, identifica a entidade de
supervisao da empresa de investimento ou da instituicdo de crédito e, caso o
autor da recomendacgdo ainda nao a tenha divulgado, o divulgador cumpre, em

relacdo ao autor da recomendacao, o disposto no artigo 12.°-C.

O presente artigo ndo se aplica a divulgagdo de informagdo jornalistica que
reproduza meras opinides orais de terceiros sobre valores mobilidrios, outros
instrumentos financeiros ou entidades emitentes, se dessa informagao constar
uma referéncia expressa e inequivoca, feita pelo responsavel da divulgagao, ao
facto de as mesmas ndo deverem ser entendidas como recomendagdes ou

sugestoes de investimento.
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1.

Artigo 12.°-E

Divulgacao através de remissao

O cumprimento do estabelecido nas alineas a), b) e ¢) do nimero 2 do artigo
12.°-B e no artigo 12.°-C pode ser substituido por uma referéncia clara ao local
onde a informagdo requerida pode ser directa e facilmente consultada pelo
publico, quando se trate de recomendagao nao escrita ou quando a inclusao de
tal informa¢do numa recomendagdo escrita se mostre notoriamente

desproporcionada em relacdo a sua extensao.

No caso de recomendag¢des ndo escritas, o disposto no niumero anterior aplica-
se também ao cumprimento do estabelecido nas alineas e), f) e g) do n.° 2 do
artigo 12.°-B.

Artigo 200.°-A

Informagao privilegiada relativa a emitentes

\

Os emitentes que tenham valores mobiliarios admitidos a negociagdo em
mercado regulamentado ou requerido a respectiva admissdo a um mercado

dessa natureza divulgam imediatamente:

a) toda a informagdo que lhes diga directamente respeito ou aos valores
mobilidrios por si emitidos, que tenha caracter preciso, que nao tenha sido
tornada publica e que seria idonea, se lhe fosse dada publicidade, para
influenciar de maneira sensivel o preco desses valores mobiliarios ou dos

instrumentos subjacentes ou derivados com estes relacionados;

b) qualquer alteragdo a informagdo tornada publica nos termos da alinea

anterior, utilizando para o efeito o mesmo meio de divulgagao.

Para efeito do niimero anterior, a informacdo em causa abrange os factos
ocorridos, existentes ou razoavelmente previsiveis, independentemente do seu
grau de formalizagdo, que, por serem susceptiveis de influir na formagao dos
precos dos valores mobiliarios ou dos instrumentos financeiros, qualquer
investidor razoavel poderia normalmente utilizar, se os conhecesse, para

basear, no todo ou em parte, as suas decisdes de investimento.
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As entidades emitentes asseguram que a divulgacdo de informacdo
privilegiada junto das vérias categorias de investidores e nos varios mercados
regulamentados dos Estados-Membros da Unido Europeia, em que os seus
valores estejam admitidos a negociacdo ou tenham sido objecto de um pedido

nesse sentido, é realizada de forma simultanea.

Qualquer pessoa ou entidade que tenha ou devesse ter conhecimento da
informacao com as caracteristicas referidas nos nimeros 1 e 2 nao a pode, por
qualquer modo, transmitir ou utilizar, fora do &mbito normal das suas fun¢des,
antes de a mesma ser tornada publica, sem prejuizo da eventual

responsabilidade criminal que possa ter lugar.

A proibigdo prevista no artigo anterior nao se aplica quando se trate de
transac¢des sobre acgdes proprias efectuadas no ambito de programas de

recompra realizados nas condi¢des legalmente permitidas.

Os emitentes e as pessoas que actuem em seu nome ou por sua conta elaboram
e mantém rigorosamente actualizada uma lista das pessoas que para elas
trabalham ou que com elas colaboram, ao abrigo de um contrato de trabalho
ou de qualquer outro regime, que tém acesso, regular ou ocasional, a
informagdo privilegiada, informando tais pessoas da inclusdo do seu nome
nessa lista e das consequéncias legais decorrentes da divulgacdo ou utilizagao

abusiva de informacao privilegiada.

A lista prevista no nimero anterior contém a identidade das pessoas, 0s
motivos pelos quais constam da lista, a data da mesma e qualquer actualizacio
relevante, sendo conservada em arquivo pelos emitentes pelo prazo de cinco
anos desde a ultima actualizagdo e imediatamente remetida a CMVM, sempre

que esta o solicitar.

Artigo 200°-B
Diferimento da divulgacao de informacao

Os emitentes de valores mobilidrios admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado podem diferir a divulgacdo publica da informagdo a que se

refere o nimero 1 do artigo 200.°-A, desde que, cumulativamente:
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a)

b)

c)
d)

a divulgacdo imediata seja susceptivel de prejudicar os seus legitimos

interesses;
tal diferimento nao seja susceptivel de induzir o publico em erro;
o emitente demonstre que assegura a confidencialidade da informagao;

a decisdao de diferir a informagdo seja imediatamente tomada e

comunicada a CMVM.

2. E susceptivel de prejudicar os legitimos interesses do emitente,

nomeadamente, a divulgacdo de informacgdo privilegiada nas seguintes

situagdes:

a)

b)

Processos negociais em curso ou elementos com eles relacionados,
desde que a respectiva divulgagdo publica possa afectar os resultados
ou o curso normal dessas negociagdes. No caso de risco para a
viabilidade financeira do emitente e desde que este ndo se encontre em
situacdo de insolvéncia, a divulgacdo dessa informagdo pode ser
diferida durante um periodo limitado e apenas se for susceptivel de
colocar seriamente em risco os interesses dos accionistas actuais e
potenciais, por prejudicar a conclusdo de negociagdes destinadas a

garantir a recuperagao financeira do emitente.

Decisdes tomadas ou contratos celebrados pelo 6rgdo de direccdo de
um emitente, cuja eficacia dependa da aprovagdo de outro 6rgao do
emitente, desde que a sua divulgacdo antes da aprovacdo, mesmo
acompanhada do anuncio da pendéncia de aprovagdo, comprometa a

correcta apreensao da informagao pelo publico.

3. Para assegurar a confidencialidade da informacao cuja divulgacao ¢ diferida e

obstar a sua utiliza¢do indevida, o emitente adopta, pelo menos, as seguintes

medidas:

a)

b)

Restringe o acesso a informagao as pessoas que dela necessitem para o

exercicio das suas fungoes;

Garante que as pessoas com acesso a essa informacdo tenham
conhecimento da natureza privilegiada da informag¢ado, dos deveres e

proibigdes que decorrem desse conhecimento e das sangdes a que
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podem estar sujeitas no caso de divulgacdo ou utilizagdo abusiva dessa

informagao;

c) Adopta os mecanismos necessarios a divulgacdo publica imediata da

informacao no caso de quebra da confidencialidade.

Se um emitente ou uma pessoa que actue em seu nome ou por sua conta
comunicarem, no ambito do exercicio normal da sua actividade, da sua
profissdo ou das suas fungdes, informacao privilegiada a um terceiro que nao
esteja sujeito a dever de segredo, tal informacdo ¢ tornada publica
simultaneamente, se a comunicagdo for intencional, ou imediatamente, se a

comunicacao for nao intencional.

Artigo 200.°-C

Comunicacio de transacgoes

Os dirigentes de um emitente de valores mobiliarios admitidos & negociacao
em mercado regulamentado ou de sociedade que o domine, bem como as
pessoas com aqueles estreitamente relacionadas, informam a CMVM, no
prazo de 5 dias uteis, sobre todas as transacc¢des efectuadas por conta propria,
de terceiros ou por estes por conta daqueles, relativas as acgdes daquele

emitente ou aos instrumentos financeiros com estas relacionados.

A comunicagdo prevista no nimero anterior identifica a natureza, data, local,
preco e volume da transaccdo, o emitente, o instrumento financeiro objecto da
transac¢do, o motivo da obrigacdo de comunicagdo e o numero de ac¢des do

emitente de que o dirigente passou a ser titular depois da transacg¢ao.

Para efeito do disposto no numero 1 consideram-se dirigentes os membros dos
orgaos de administracdo e fiscalizagdo do emitente e os responsaveis que, nao
sendo membros daqueles 6rgaos, possuem um acesso regular a informacao
privilegiada e o poder de participar nas decisdes sobre a gestdo e estratégia

negocial do emitente.

Para efeito do disposto no niimero 1, consideram-se pessoas estreitamente

relacionadas com os dirigentes as seguintes:
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a) O conjuge do dirigente ou pessoa que com ele viva em unido de facto,
descendentes a seu cargo e outros familiares que com ele coabitem ha,

pelo menos, um ano;

b) Qualquer entidade que seja directa ou indirectamente dominada pelo
dirigente, constituida em seu beneficio ou de que este seja também

dirigente.

5. As normas previstas nos numeros anteriores aplicam-se aos dirigentes de
emitentes que tenham sede em Portugal ou que, ndo tendo sede num Estado
Membro da Unido Europeia, estejam obrigados a prestar a CMVM a

informacgao relativa as contas anuais.”

Artigo 3.°
Revogaciao

E revogado o artigo 248.° do Codigo dos Valores Mobilirios.

Artigo 4.°
Entrada em vigor

O presente diploma entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicagao.

Visto e aprovado em Conselho de Ministros, de.....

O Primeiro - Ministro
(José Manuel Durao Barroso)

A Ministra de Estado ¢ das Financas

(Maria Manuela Dias Ferreira Leite)
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