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Considerando que:

1.

Entre as competéncias da APAF encontra-se a de elaborar e disponibilizar aos seus
associados um Cédigo de Conduta que estabeleca principios norteadores da sua conduta
profissional;

A APAF exige que todos os seus associados adoptem o Cédigo de Conduta por si
aprovado, assumindo-o na sua pratica profissional com observancia dos principios nele
estabelecidos;

A APAF tem um Cddigo de Conduta desde 2003 mas é necessario adapta-lo as alteragdes
regulamentares entretanto ocorridas, designadamente as aprovadas pela Comissdao do
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) nos seus Regulamentos;*

E também necessario adaptar o Cédigo de Conduta da APAF as melhores praticas
internacionais, designadamente ao Cddigo de Conduta da Federacdo Europeia de
Associacoes de Analistas Financeiros (“Principles of Ethical Conduct, European
Federation of Financial Analysts Societies”);

Sem prejuizo das mencionadas alteracGes, o Codigo de Conduta da APAF visa ser um
documento flexivel, que deve estar permanentemente adaptado aos standards
internacionais, a evolu¢do normativa que se vai verificando em Portugal e as
recomendacgdes internacionais para este sector de actividade e que sdao emanadas de
organismos internacionais de que a APAF é membro, pretendendo-se, portanto, que
este seja um documento em constante revisdao e actualizagao;

Desde 2015, a APAF exige a subscricdo pelos seus associados, de uma declaragdo de
cumprimento do Cddigo de Conduta em vigor conforme dispde o n.2 3 do art. 11.2 dos
seus Estatutos;

A APAF tem, entre os seus associados, ndo sé analistas financeiros e consultores para
investimento, nos termos em que estas actividades estdo legalmente definidas no Céd.

Aplicaveis aos analistas financeiros e aos consultores para investimento (designadamente o
Regulamento CMVM n.2 3/2010, que alterou o Regulamento CMVM n.2 2/2007, em matéria de
“Deveres de Conduta e Qualificagdo Profissional dos Analistas Financeiros e Consultores para
Investimento”);



VM, mas também outros profissionais com actividades conexas aquelas e ligadas ao
sector financeiro;

Que o presente Cdodigo de Conduta se dirige a todos os associados da APAF,
independentemente da sua profissdo:

A Direccao da APAF aprova o presente Cédigo de Conduta e delibera que os associados desta

Associacdo deverdao conduzir as suas atividades profissionais com respeito pelo presente
Cédigo de Conduta, comprometendo-se a respeitd-lo e a observa-lo desde a data da sua
entrada como associado na Associagdo, compromisso que renovardo anualmente.

Assim:

CAPITULO |
AMBITO DE APLICACAO
Artigo 1.2

Ambito de Aplicagdo

O presente Cddigo aplica-se a todos os Associados da APAF - Associagcdo Portuguesa de
Analistas Financeiros, quer sejam analistas financeiros, consultores para investimento ou
exercam outra actividade profissional com aquelas relacionada.

Artigo 2.2

Defini¢coes

Para efeitos do presente Cddigo, considera-se:

a)

b)

c)

d)

e)

Analise Financeira: a atividade descrita no n.2 1 do art. 12.2-A do Cédigo dos Valores
Mobiliario, isto é, a actividade que, a titulo profissional, envolva a elaboracgdo e
emissdo de recomendac¢des de investimento, através de relatdrios de andlise
financeira ou de outros documentos informativos, que se destinem a canais de
distribui¢do ou ao publico;

Analista Financeiro: as pessoas e entidades a que se refere o n.2 1 do art. 12.2-A do
Codigo dos Valores Mobilidrios, isto é, analistas independentes, empresas de
investimento, instituicGes de crédito, entidades cuja actividade principal seja formular
recomendacdes e pessoas que neles exercam a sua actividade profissional.

Consultoria para Investimento: a atividade descrita no art. 294.2 do Cédigo dos
Valores Mobilidrio, isto é, toda a atividade que consista no aconselhamento
personalizado a um cliente, quer a pedido deste, quer por iniciativa do consultor,
relativamente a transagdes relativas a valores mobilidrios ou instrumentos financeiros.
Consultor para Investimento: as pessoas e entidades referidas no n.2 4 do art. 294.¢
do Cad. VM, isto é, um intermediario financeiro autorizado a exercer essa actividade
relativamente a quaisquer instrumentos financeiros ou os consultores para
investimento, relativamente a valores mobiliarios.

Recomendagoes de Investimento: os documentos e a informagao descritos no n.2 1
do art. 12.2-A do Cddigo dos Valores Mobiliarios, isto é, os relatérios de andlise
financeira ou outra informagdo emitida por analistas financeiros nos quais se formule,

directa ou indirectamente, uma recomendac¢do 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 distribuicdo ou ao
publico.

CAPITULO Il
PRINCIPIOS E DEVERES GERAIS
Artigo 3.2
Aplicabilidade

Os principios vertidos no presente capitulo sdo genericamente aplicaveis a todos os associados
da APAF devendo ser interpretados como principios de comportamento profissional de
cardcter genérico, a interpretar com a flexibilidade necessaria a sua adequacgdo a actividade
profissional exercida.

Artigo 4.2
Diligéncia e Competéncia Profissional

1 - Os associados da APAF devem esforcar-se continuamente por manter e melhorar as suas
competéncias profissionais, actuando com prudéncia e diligéncia na sua organizacdo e
actuacdo profissional.

2 — Os associados da APAF devem dotar-se dos meios necessarios a diligente e competente
prestacao dos seus servicos, designadamente meios financeiros, materiais, organizativos e de
pessoal e actuar de acordo com técnicas de gestdo actualizadas.

Artigo 5.2
Integridade, Honestidade e Transparéncia
Os associados da APAF, no exercicio da sua profissao:

a) Cuidam da sua imagem corporativa, protegem a sua reputagdo profissional e nao
atacam a reputacdo de outros quando concorram para a oferta de servicos;

b) Informam os seus clientes acerca das suas habilitagdes académicas, da sua experiéncia
e qualificacdo profissional para o exercicio dos servicos profissionais, assim como
sobre a sua qualidade de associados da APAF;

¢) Procedem de forma razoavel e transparente na fixacdo e cobranga de comissdes e
outros encargos relativos a sua actividade.

Artigo 6.2
Prevaléncia dos Interesses dos Clientes

Os associados da APAF devem sempre atuar no melhor interesse dos seus clientes, efetivos e
potenciais, e colocar estes interesses a frente dos seus interesses proprios, dos interesses dos
seus trabalhadores e colaboradores, assim como dos interesses de terceiros.

Artigo 7.2

Independéncia e Objetividade



Os associados da APAF devem preservar a sua independéncia e objetividade no desempenho
das suas atividades profissionais, designadamente na emissao de juizos e opinides.

Artigo 8.2
Conhecimento e Cumprimento Normativo

Os associados da APAF devem manter o conhecimento actualizado das disposicdes legais e
regulamentares relativas ao exercicio da profissdo que lhes sejam aplicaveis, assim como do
Cédigo de Conduta da APAF e de cédigos de conduta e standards profissionais de associa¢des
estrangeiras que lhes sejam aplicaveis, e abster-se-do de tomar parte, de forma consciente, em
gualquer incumprimento das referidas regras.

Artigo 9.2

Confidencialidade

Os associados da APAF manterdo segredo e privacidade da informacdo recebida dos seus
clientes e outras partes relacionadas com a sua actividade profissional.

Artigo 10.2
Dever de Guarda e Custddia

Os associados da APAF tém o dever de protecgdo e conservacdo diligente da documentacgdo
gue receberam de clientes ou de terceiros no exercicio das suas fungdes.

Artigo 11.2
Prevengao dos Conflitos de Interesses

1 - No exercicio da sua profissdo os associados da APAF devem identificar todas as relacdes e
interesses que detenham, que possam gerar conflito de interesses entre si e os seus clientes
assim como entre os interesses de diversos clientes, de modo a que os mesmos sejam
adequadamente geridos, caso ocorram.

2 — Caso ocorra, no exercicio da actividade profissional dos associados da APAF, algum conflito
de interesses que nao possa ser resolvido, os associados informardao disso os seus clientes,
abstendo-se de agir.

CAPITULO Il
PRINCIPIOS E DEVERES ESPECIFICOS
Artigo 12.2
Aplicabilidade

Os principios vertidos no presente capitulo sdo especificamente aplicdveis aos analistas
financeiros e consultores para investimento que exercam as actividades referidas no artigo 2.2
do presente Codigo.

Artigo 13.2

Qualificagao e Certificagao Profissional



1 - Os analistas financeiros e os consultores para Investimento devem adotar medidas
concretas para manter e melhorar continuamente os seus conhecimentos técnico-
profissionais.

2- Os analistas financeiros e os consultores para Investimento que sejam detentores de
Certificacbes Profissionais devem fazer uso diligente dos seus Certificados de forma a
salvaguardar a confianga publica em tais qualificacbes e nas Federacdes e Associacdes
responsaveis pela sua emissao e viabilizacdo.

Artigo 14.2
Integridade, honestidade e transparéncia

1- Em caso algum os analistas financeiros e os consultores para investimento garantem aos
seus clientes, de forma verbal ou escrita, a obtengdo de rendimentos sobre os seus
investimentos nas operagdes objecto da informagdo que prestam.

2- Sempre que mencionem possiveis rendimentos devem identificar os riscos associados.
Artigo 15.2
Conhecimento do Cliente e Adequagdo

Os analistas financeiros e os consultores para investimento conhecerdo, nos termos legais, as
caracteristicas principais dos seus clientes relacionadas com o servigo proposto ou contratado,
designadamente no que se refere a experiéncia profissional, aos objectivos de investimento, a
capacidade financeira e a aversao ao risco, de modo a oferecerem um servigo profissional que
constitua uma alternativa adequada para cada cliente em funcdo das suas caracteristicas
pessoais.

Artigo 16.2
Dever de Adequacao

Os Consultores para Investimento devem sempre promover, em cumprimento da Lei, a
realizacao de Testes de Adequacdo do investimento ao cliente de acordo com os mais elevados
padrdes da profissdo.

Artigo 17.2
Remuneragoes

Os analistas financeiros e os consultores para investimento s6 podem receber beneficios nos
casos expressamente previstos na lei e verificados todos os seus pressupostos e ndo os
poderdo receberdo nas situagcdes em que, de acordo com a legislagdo aplicdvel, os beneficios
sejam considerados proibidos.

Artigo 18.2
Relacionamento com érgaos de comunicacao social

Sempre que emita opiniGes tendentes a ser objeto de divulgacdo através de drgdos de
informacdo, o Analista Financeiro deve:

a) Utilizar um discurso reservado, objetivo e fundamentado, no respeito do dever de
sigilo para com os clientes e empregadores;



b) Pugnar pela disseminagdo dessas opiniGes exclusivamente no contexto em que foram
emitidas e pela correcdo de noticias que tenham expresso erradamente tais opinides.

Artigo 19.2
Conflitos de Interesses

Além do cumprimento dos deveres legais destinados a assegurar o nivel de independéncia
requerido aos analistas financeiros, designadamente os fixados no art. 309.2-D do Cddigo dos
Valores Mobilidrios, e de eventuais medidas alternativas ou adicionais requeridas pela CMVM
para o reforco da prevencdo de conflito de interesses, os analistas financeiros observam ainda
as seguintes regras de conduta:

a) Actuar de boa-fé e em termos equitativos relativamente a todos os seus clientes
efetivos e potenciais;

b) Evitar a ocorréncia de conflitos de interesse e, sempre que forem afectados por eles,
abster-se de decidir em matérias conflituantes;

c) Revelar aos seus clientes qualquer relacdo que tenham tido com terceiros e que possa
prejudicar a sua capacidade para fazer recomendacgdes objectivas e imparciais;

d) Tomar todas as medidas necessdrias para resolver os conflitos de interesse que
possam razoavelmente aparecer e ser prejudiciais a sua independéncia e objetividade
e divulgar qualquer conflito aparente.

CAPITULO IV
DISPOSICOES FINAIS
Artigo 20.2
Prevaléncia de Deveres Legais e Regulamentares

Em caso de conflito entre as disposicdes do presente Cédigo de Conduta e os principios e
regras constantes da Lei ou de Regulamentos aplicaveis as actividades abrangidas pelo
presente Cddigo, prevalecerdao sempre estes ultimos.

Artigo 21.2
Sangoes Disciplinares

1 - A violagdo pelos Associados da APAF das normas constantes do presente Cdédigo de
Conduta constitui uma infragdo disciplinar, sancionavel nos termos previstos nos Estatutos da
Associagao.

2- O disposto no numero anterior nao prejudica a responsabilidade civil, contra-ordenacional
ou criminal em que os factos praticados fagcam incorrer o infrator.

Artigo 22.2
Comissao para o Cédigo de Conduta da APAF

1 - A avaliacdo do respeito pelos principios vertidos no presente Cédigo de Conduta, a
supervisdo e divulgacdo do processo de implementacdo do mesmo e, bem assim, a definicdo
das sancGes aplicaveis, cabem a Comissdo para o Cddigo de Conduta da APAF, em estreita
articulagdo com os demais 6rgaos da APAF.



2 - A Comissdo para o Codigo de Conduta da APAF é nomeada pela Assembleia Geral da APAF
sob proposta da Dire¢do, para mandatos de trés anos renovaveis.

Artigo 23.2
Entrada em vigor

1 - O presente Cddigo de Conduta entra em vigor no dia 1 de Julho de 2016, apds divulgacado
publica do mesmo promovida pela Direcdo da Associagdo.

2 - Com a entrada em vigor deste CAdigo cessa a vigéncia do Cddigo de Conduta da APAF
aprovado em Julho de 2003.



