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para: Comité de Representantes Permanentes/Conselho

Assunto: Proposta de DIRETIVA DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO

que altera as Diretivas 2011/61/UE e 2009/65/CE no que diz respeito aos
acordos de delegagéo, a gestao do risco de liquidez, a comunicagao de
informacdes para fins de supervisao, a prestacado de servigos de
depositario e de custddia e a concessado de empréstimos por fundos de
investimento alternativos

— Resultado da primeira leitura do Parlamento Europeu
(Estrasburgo, 5 a 8 de fevereiro de 2024)

I. INTRODUCAO

Nos termos do disposto no artigo 294.° do TFUE e da Declaragdo Comum sobre as regras praticas
do processo de codecisdo!, realizaram-se varios contactos informais entre o Conselho, o Parlamento

Europeu e a Comissao tendo em vista chegar a um acordo sobre este dossi€ em primeira leitura.

Neste contexto, a presidente da Comissdao dos Assuntos Econdmicos e Monetarios (ECON),

Irene TINAGLI (S&D, IT), apresentou, em nome da Comissdao ECON, uma alteragdo de
compromisso (alteracao 2) a proposta de diretiva em epigrafe, em relacao a qual Isabel BENJUMEA
BENJUMEA (PPE, ES) tinha elaborado um projeto de relatorio. Essa alteragao tinha sido acordada

durante os contactos informais acima referidos. Nao foram apresentadas outras alteragdes.

! JO C 145 de 30.6.2007, p. 5.
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II. VOTACAO

Na votacao realizada em 7 de fevereiro de 2024, o plenario adotou a alteragao de compromisso
(alteragdo 2) a proposta de diretiva em epigrafe. A proposta da Comissdo assim alterada constitui a
posicao do Parlamento em primeira leitura, que figura na resolugdo legislativa constante do

anexo da presente notaZ.

A posicao do Parlamento reflete o que havia sido previamente acordado entre as institui¢cdes. Por

conseguinte, o Conselho devera estar em condi¢des de aprovar a posi¢ao do Parlamento.

O ato sera seguidamente adotado com a redagdo correspondente a posi¢cdo do Parlamento.

Na versao da posi¢ao do Parlamento que consta da resolucdo legislativa foram assinaladas as
modifica¢des introduzidas pelas alteragdes a proposta da Comissao. Os aditamentos ao texto da
Comissao vao assinalados a negrito e itdalico. O simbolo " I " indica uma supressao de texto.
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ANEXO
(7.2.2024)

P9 TA(2024)0064

Alteracao da Diretiva Gestores de Fundos de Investimento Alternativos
(DGFTA) e da Diretiva Organismos de Investimento Coletivo em Valores
Mobiliarios (OICVM)

Resolucio legislativa do Parlamento Europeu, de 7 de fevereiro de 2024, sobre a proposta de
diretiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera as Diretivas 2011/61/UE e
2009/65/CE no que diz respeito aos acordos de delegacio, a gestao do risco de liquidez, a
comunicacao de informacdes para fins de supervisio, a prestacao de servigcos de depositario e
de custddia e a concessao de empréstimos por fundos de investimento alternativos
(COM(2021)0721 — C9-0439/2021 — 2021/0376(COD))

(Processo legislativo ordinario: primeira leitura)

O Parlamento Europeu,
— Tendo em conta a proposta da Comissao ao Parlamento e ao Conselho (COM(2021)0721),

— Tendo em conta o artigo 294.°, n.° 2, e o artigo 53.°, n.° 1, do Tratado sobre o Funcionamento
da Unido Europeia, nos termos dos quais a proposta lhe foi apresentada pela Comissao
(C9-0439/2021),

- Tendo em conta o artigo 294.°, n.° 3, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia,

— Tendo em conta o acordo provisorio aprovado pela comissdo competente, nos termos do
artigo 74.°, n.° 4, do seu Regimento, € o compromisso assumido pelo representante do
Conselho, em carta de 29 de novembro de 2023, de aprovar a posi¢do do Parlamento, nos
termos do artigo 294.°, n.° 4, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia,

— Tendo em conta o artigo 59.° do seu Regimento,

— Tendo em conta o relatorio da Comissao dos Assuntos Econdmicos € Monetarios
(A9-0020/2023),
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1.  Aprova a posicdo em primeira leitura que se segue;

2. Requer a Comissdo que lhe submeta de novo a sua proposta, se a substituir, se a alterar
substancialmente ou se pretender altera-la substancialmente;

3. Encarrega a sua Presidente de transmitir a posi¢do do Parlamento ao Conselho, a Comissao e
aos parlamentos nacionais.
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P9 _TC1-COD(2021)0376

Posicio do Parlamento Europeu aprovada em primeira leitura em 7 de fevereiro de 2024
tendo em vista a adociao da Diretiva (UE) 2024/... do Parlamento Europeu e do Conselho que
altera as Diretivas 2011/61/UE e 2009/65/CE no que diz respeito aos acordos de delegacao, a
gestao do risco de liquidez, 2 comunicacido de informagodes para fins de supervisao, a

prestacio de servicos de depositario e de custodia e a concessdo de empréstimos por fundos de
investimento alternativos

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o artigo 53.°,

n°l,
Tendo em conta a proposta da Comissao Europeia,
Ap6s transmissao do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordinario!,

1 Posi¢ao do Parlamento Europeu de 7 de fevereiro de 2024.
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Considerando o seguinte:

(1) Nos termos da Diretiva 2011/61/UE do Parlamento Europeu e do Conselho?, a Comissio
reapreciou a aplicagdo e o ambito dessa diretiva e concluiu que os objetivos de integragdo
do mercado da Unido relativamente aos fundos de investimento alternativos (FIAs) foram,
na sua grande maioria, cumpridos, assegurando um elevado nivel de protecdo dos
investidores e protegendo a estabilidade financeira. No entanto, na sua reapreciagao, a
Comissao concluiu igualmente ser necessario harmonizar as regras aplicaveis aos gestores
de fundos de investimento alternativos (GFIAs) que gerem FIA que concedem
empréstimos, bem como clarificar as normas aplicaveis aos GFIAs que delegam as suas
funcdes em terceiros, assegurar a igualdade de tratamento das entidades que prestam
servigos de custodia («entidades de custodian), melhorar o acesso transfronteiri¢o aos
servicos de depositario, otimizar a recolha de dados de supervisao e facilitar a utilizagdo de
instrumentos de gestdo da liquidez em toda a Unido. Por conseguinte, sdo necessarias

alteracdes para atender a essas necessidades, a fim de melhorar o funcionamento da

Diretiva 2011/61/UE.

2 Diretiva 2011/61/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho de 2011, relativa
aos gestores de fundos de investimento alternativos e que altera as Diretivas 2003/41/CE e
2009/65/CE e os Regulamentos (CE) n.° 1060/2009 e (UE) n.° 1095/2010 (JO L 174 de
1.7.2011, p. 1).
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)

Sao igualmente necessarios, para a gestdo de organismos de investimento coletivo em
valores mobilidrios (OICVM), um regime de delegagdo robusto, a igualdade de tratamento
das entidades de custddia, uma comunicacao de informagdes para fins de supervisao
coerente, nomeadamente através da eliminagao de duplicacdes e de requisitos
redundantes, ¢ uma abordagem harmonizada da utilizagdo de instrumentos de gestao da
liquidez. Por conseguinte, mostra-se também conveniente alterarl a Diretiva 2009/65/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho®, que estabelece regras relativas a autorizagio € ao
funcionamento dos OICVM e das respetivas sociedades gestoras, nos dominios da
delegacgao, guarda de ativos, comunicacao de informagdes para fins de supervisao e gestao

dos riscos de liquidez.

3 Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho de 2009, que
coordena as disposigdes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns

organismos de investimento coletivo em valores mobilidrios (OICVM) (JO L 302
de 17.11.2009, p. 32).
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3)

No final de 2022, 0o mercado de FIAs da Unido atingiu 6,8 bilioes de EUR em termos de
valor liquido de ativos. Na Unido, os investidores profissionais representam
aproximadamente 86 % do valor liquido de ativos dos FIAs geridos ou comercializados
por GFIAs autorizados e por GFIAs de fundos cujos ativos ficam aquém do limiar, ou
seja, os GFIAs a que se refere o artigo 3.°, n.” 2, da Diretiva 2011/61/UE. O mercado de
FlAs da Unido disponibiliza mais de 250 mil milhéoes de EUR as empresas da Unido sob
a forma de crédito privado, provindo 30 % do capital global atribuido a toda a industria
de investidores da Unido. O mercado agregado de FIAs da Unido tem continuado a
ganhar em amplitude, crescendo mais de 15 % entre 2020 e 2022, e, no final de 2020, os
FlAs representavam um tergo do setor dos fundos dos 30 paises membros do Espaco
Economico Europeu. Nao obstante, a industria tem ainda margem para crescer, através
da oferta de mais op¢oes aos investidores institucionais e do reforco da competitividade

da Unido dos Mercados de Capitais.
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(4)

(&)

A fim de aumentar a eficiéncia das atividades dos GFIAs, a lista de servigos acessorios

I estabelecida no artigo 6.°, n.° 4, da Diretiva 2011/61/UE devera ser alargada de modo a
incluir as fungoes desempenhadas por um administrador nos termos do Regulamento
(UE) 2016/1011 do Parlamento Europeu e do Conselho? («administracio de indices de
referénciay) ¢ as atividades de gestao de créditos nos termos da Diretiva (UE) 2021/2167
do Parlamento Europeu € do Conselho’. Por uma questio de exaustividade, importa
clarificar que, ao exercer as funcoes que incumbem a um tal administrador ou ao
prestar servicos de gestdo de créditos, o GFIA deverd estar sujeito, respetivamente, ao

Regulamento (UE) 2016/1011 e a Diretiva (UE) 2021/2167.

A fim de reforcar a seguranga juridica, importa esclarecer que a gestiao de FIAs também
abrange as atividades de concessdo de empréstimos em nome de um FIA e os servicos a

entidades com objeto especifico de titularizacdo.

Regulamento (UE) 2016/1011 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho de
2016, relativo aos indices utilizados como indices de referéncia no quadro de instrumentos e
contratos financeiros ou para aferir o desempenho de fundos de investimento e que altera as

Diretivas 2008/48/CE e 2014/17/UE e o Regulamento (UE) n.° 596/2014 (JOL 171

de 29.6.2016, p. 1).

Diretiva (UE) 2021/2167 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro

de 2021, relativa aos gestores de créditos e aos adquirentes de créditos e que altera as

Diretivas 2008/48/CE e 2014/17/UE (JO L 438 de 8.12.2021, p. 1).
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(6) A fim de reforgar a seguranca juridica dos GFIAs e das sociedades gestoras de OICVM
no que diz respeito aos servicos que podem prestar a terceiros, convém esclarecer que os
GFIAs e as sociedades gestoras de OICVM estio autorizados a desempenhar, em
beneficio de terceiros, as mesmas funcgoes e atividades que ja exercem em relagcdo aos
FlAs e aos OICVM que gerem, desde que eventuais conflitos de interesses que decorram
do exercicio dessa func¢do ou atividade em relagdo a terceiros sejam devidamente
geridos. Tais fungoes e atividades incluem, por exemplo, servicos institucionais, como
recursos humanos e tecnologias da informacgao (Tl), bem como servigos informadaticos
para a gestdo de carteiras e gestdo de riscos. Esta possibilidade também contribuiria
para a competitividade internacional dos GFIAs e das sociedades gestoras de OICVM da
UE, ao possibilitar a criagdo de economias de escala e ajudar a diversificar as fontes de

receitas.

(7) A fim de garantir a seguranca juridica, importa clarificar que os GFIAs que prestam
servicos acessorios que envolvem instrumentos financeiros estdo sujeitos as regras
estabelecidas na Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho®. No que diz
respeito aos ativos que ndo sejam instrumentos financeiros, os GFIAs deverao ser

obrigados a cumprir os requisitos da Diretiva 2011/61/UE.

6 Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa
aos mercados de instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva
2011/61/UE (JO L 173 de 12.6.2014, p. 349).
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(8)

A fim de assegurar a aplicacdo uniforme dos requisitos estabelecidos na Diretiva
2011/61/UE no que diz respeito as necessidades dos GFIAs em matéria de recursos
humanos, importa clarificar que, no momento do pedido de autorizacdo, um GFIA deverd
fornecer as autoridades competentes informagdes sobre os recursos humanos e técnicos
que utiliza para desempenhar as suas fungdes e, se for caso disso, para supervisionar os
seus delegados. Para dirigir as atividades empresariais do GFIA, deverdo ser nomeadas
pelo menos duas pessoas singulares que, a tempo inteiro, trabalhem por conta do GFIA
ou sejam membros executivos ou membros do orgao de dire¢do do GFIA e que estejam
domiciliadas na Unido, no sentido de ai terem a sua residéncia habitual.
Independentemente deste requisito minimo legal, poderdo ser necessdrios mais recursos,

em funcdo da dimensdo e complexidade do GFIA e dos FIAs por si geridos.
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)

Alguns Estados-Membros tém requisitos, no direito nacional ou nas normas setoriais, a
respeito do grau de independéncia de um ou mais membros do orgao de diregdo de um
GFIA ou do orgdo de administragdo de uma sociedade gestora de OICVM ou de uma
sociedade de investimento. Convém incentivar os GFIAs que gerem FIAs
comercializados junto de investidores ndo profissionais, as sociedades gestoras de
OICVM e as sociedades de investimento a nomearem — sempre que possivel ao abrigo do
direito nacional ou das normas setoriais do Estado-Membro de origem do GFIA, da
sociedade gestora de OICVM ou da sociedade de investimento — como membro do
respetivo orgao de diregdo ou orgdo de administracdo pelo menos um diretor
independente ou ndo executivo, a fim de proteger os interesses dos FIAs e dos OICVM,
dos investidores nos FIAs que o GFIA gere ou dos investidores no OICVM. Ao proceder
a uma tal nomeacdao, o GFIA, a sociedade gestora de OICVM ou a sociedade de
investimento deve assegurar que o administrador em causa é independente em termos de
cardter e de julgamento e possui conhecimentos especializados e experiéncia suficientes
para poder avaliar se o GFIA, a sociedade gestora de OICVM ou a sociedade de

investimento gere os FIAs ou OICVM no interesse dos investidores.
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(10) A comercializagdo dos FIAs nem sempre é efetuada diretamente pelo GFIA, mas por um
ou varios distribuidores, seja em nome do GFIA, seja em seu proprio nome. Em especial,
podera ocorrer que um consultor financeiro independente comercialize um FIA sem que
0 GFIA tenha conhecimento disso. A maior parte dos distribuidores de fundos estdo, nos
termos da Diretiva 2014/65/UE ou da Diretiva (UE) 2016/97 do Parlamento Europeu e
do Conselho’, sujeitos a requisitos regulamentares que definem o dmbito e a extenséo
das suas responsabilidades em relagdo aos seus proprios clientes. A Diretiva 2011/61/UE
deverd, por conseguinte, ter em conta a diversidade de acordos de distribuicdo e fazer a
distin¢do entre, por um lado, acordos em que o distribuidor age em nome do GFIA, que
deverdo ser considerados acordos de delegacio e, por outro lado, acordos em que —
quando comercializa o FIA ao abrigo da Diretiva 2014/65/UE ou através de produtos de
investimento com base em seguros de vida nos termos da Diretiva (UE) 2016/97 — o
distribuidor age em seu proprio nome, caso em que as disposicoes da Diretiva
2011/61/UE relativas a delegagdo ndo deverdo ser aplicdveis, independentemente de

qualquer acordo de distribuicdo entre o0 GFIA e o distribuidor.

7 Diretiva (UE) 2016/97 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de janeiro de 2016,
sobre a distribuigdo de seguros (JO L 26 de 2.2.2016, p. 19).
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(1)

(12)

A delegacdao pode permitir a gestdo eficiente das carteiras de investimento e a obtengdo
dos conhecimentos especializados necessarios relativamente a um determinado mercado
geogrdfico ou a uma determinada categoria de ativos. No entanto, é importante que as
autoridades de supervisdo disponham de informacoes atualizadas sobre os principais
elementos dos acordos de delegacdo. A fim de estabelecer uma visdo panoramica fiavel
das atividades de delegacdo na Unido, os GFIAs deverdo fornecer periodicamente as
autoridades competentes informacades sobre os acordos de delegacdo que envolvam a
delegacdo de funcoes coletivas ou discriciondrias de gestdo de carteiras ou de fungoes de
gestdo de riscos. Por conseguinte, os GFIAs deverdo, relativamente a cada FIA por si
gerido, comunicar informacgoes sobre os delegados, uma lista e a descri¢do das
atividades delegadas, o montante e a percentagem dos ativos dos FIAs geridos que estdo
sujeitos a acordos de delegacdo relativos a funcdo de gestio de carteiras, uma descricdo
da forma como o GFIA supervisiona, acompanha e controla o delegado, informacoes
sobre os acordos de subdelegacdo e as datas de inicio e de termo dos acordos de
delegacdo e subdelegacdo. Por uma questio de clareza, devera especificar-se que os
dados recolhidos sobre o montante e a percentagem dos ativos dos FIAs geridos que
estdo sujeitos a acordos de delegacao relativos as funcoes de gestdo de carteiras se
destinam a proporcionar uma visao mais abrangente do funcionamento da delegacdo e
ndo constituem, por si so, um indicador probatorio para determinar a adequacdo da
substincia ou a gestdo dos riscos, nem a eficdcia dos mecanismos de supervisdo ou de
controlo a nivel do gestor. Essas informagoes deverdo ser comunicadas as autoridades
competentes no dmbito do regime de comunicagdo de informacaoes para fins de

supervisdo regido pela Diretiva 2011/61/UE.

A fim de assegurar a aplicagdo uniforme da Diretiva 2011/61/UE, importa clarificar que as
regras de delegagdo nela estabelecidas se aplicam a todas as fungdes enumeradas no
anexo I dessa diretiva e a lista de servicos acessorios estabelecidos no artigo 6.°, n.° 4,

dessa diretiva.
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(13)

Os fundos de investimento que disponibilizam empréstimos podem representar uma
fonte de financiamento alternativo para a economia real. Com efeito, esses fundos
podem conceder financiamento de importincia fundamental as pequenas e médias
empresas da Unido que enfrentam maiores dificuldades no acesso as fontes de crédito
tradicionais. No entanto, as abordagens regulamentares nacionais divergentes podem
dar origem a arbitragem regulamentar e a niveis varidveis de protecdo dos investidores,
prejudicando assim a criagdo de um mercado interno eficiente para a concessdo de
empréstimos pelos FIA. A Diretiva 2011/61/UE devera reconhecer o direito dos FIAs a
concessio de empréstimos. E igualmente necessario estabelecer regras comuns para criar
um mercado interno eficiente de concessdo de empréstimos por FIAs, assegurar um nivel
uniforme de prote¢do dos investidores na Unido, permitir que os FIAs desenvolvam as suas
atividades através da concessao de empréstimos em todos os Estados-Membros e facilitar o
acesso ao financiamento por parte das empresas da Unido, um objetivo fundamental da
Unido dos Mercados de Capitais, conforme estabelecido na Comunicacio da Comissdo,
de 24 de setembro de 2020, intitulada «Uma Unido dos Mercados de Capitais ao servi¢o
das pessoas e das empresas — novo plano de a¢do». No entanto, tendo em conta o rapido
crescimento do mercado de crédito privado, ¢ necessario fazer face aos potenciais riscos
microprudenciais e macroprudenciais que a concessdo de empréstimos pelos FIAs poderia
colocar e difundir ao sistema financeiro em geral. E necessario harmonizar as regras
aplicaveis aos GFIAs que gerem FIAs que concedem empréstimos, a fim de melhorar a
gestdo dos riscos em todo o mercado financeiro e aumentar a transparéncia para os
investidores. Por uma questao de clareza, devera especificar-se que as disposicoes da
presente diretiva aplicaveis aos GFIAs que gerem FIAs que concedem empréstimos ndo
deverao impedir os Estados-Membros de estabelecer quadros nacionais relativos a

produtos que definam regras mais restritivas para determinadas categorias de FIAs.
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(14)

(15)

A concessdo de empréstimos nem sempre é levada a cabo diretamente pelo FIA. Pode
suceder que um FIA conceda um empréstimo indiretamente através de um terceiro ou de
uma entidade com fins especificos que concede o empréstimo por conta ou em nome do
FIA, ou por conta ou em nome do GFIA no que diz respeito ao FIA, antes de ficar
exposto ao empréstimo. A fim de evitar que a Diretiva 2011/61/UE seja contornada, os
casos em que esse FIA ou GFIA participe na estruturagdo do empréstimo ou na
defini¢do ou aprovagdo prévia das suas caracteristicas deverdo ser considerados

atividades de concessdo de empréstimos e ser abrangidos por essa diretiva.

Os FIAs que concedem empréstimos aos consumidores estdo sujeitos aos requisitos
estabelecidos por outros instrumentos do direito da Unido que se aplicam aos
empréstimos aos consumidores, nomeadamente a Diretiva 2008/48/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho® e a Diretiva (UE) 2021/2167. Os referidos instrumentos de
direito da Unidao garantem a protegdo basica dos mutudrios a nivel da Unido. No
entanto, e por razoes imperativas de reconhecido interesse publico, os Estados-Membros
deverdo poder proibir a concessdo de empréstimos pelos FIAs aos consumidores no

respetivo territorio.

8 Diretiva 2008/48/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de abril de 2008,
relativa a contratos de crédito aos consumidores e que revoga a Diretiva 87/102/CEE do
Conselho (JO L 133 de 22.5.2008, p. 66).
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(16)

Para apoiar a gestao profissional dos FIAs e atenuar os riscos para a estabilidade
financeira, os GFIAs que gerem FIAs envolvidos na concessao de empréstimos,
independentemente de corresponderem ou ndo a defini¢cdo de FIAs para empréstimos,
deverdo dispor de politicas, procedimentos e processos eficazes para a concessao de
empréstimos. Estes GFIAs deverdo igualmente aplicar politicas, procedimentos e
processos eficazes para avaliar o risco de crédito, gerir e acompanhar a sua carteira de
crédito, sempre que os FIAs por eles geridos exercam a atividade de concessdo de
empréstimos, nomeadamente quando esses FIAs ficam expostos a empréstimos através
de terceiros. Essas politicas, procedimentos e processos deverdo ser proporcionais ao

grau de concessdo do empréstimo e ser objeto de uma revisdo periddica.

(17) A fim de limitar o risco de interligacdo entre FIAs para empréstimos e outros
intervenientes no mercado financeiro, os GFIAs desses FIAs, caso o mutudrio seja uma
instituicdo financeira, deverao ser obrigados a diversificar o seu risco e a impor limites
especificos a sua exposi¢ao.
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(18)

(19)

A fim de assegurar a estabilidade e a integridade do sistema financeiro e de introduzir
salvaguardas proporcionadas, os FIAs para empréstimos deverdo estar sujeitos a um
limite de alavancagem que varia consoante sejam de tipo aberto ou fechado. O risco
para a estabilidade financeira é maior no caso dos FIAs de tipo aberto, que podem ser
objeto de niveis elevados de resgate. Em consondncia com o objetivo de preservar a
estabilidade financeira, o limite da alavancagem ndo devera depender do facto de um
FIA para empréstimos ser comercializado junto de investidores profissionais e ndo
profissionais ou apenas junto de investidores profissionais. O método de compromisso
proporciona um regime abrangente e solido para o cdlculo da alavancagem em
conformidade com as normas internacionais e, em especial, para ter em conta a
alavancagem sintética criada pelos derivados. Esses limites de alavancagem nao deverdo
obstar a que as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA
imponham limites de alavancagem mais rigorosos, sempre que tal seja considerado

necessdrio para garantir a estabilidade e a integridade do sistema financeiro.

A fim de limitar os conflitos de interesses, os GFIAs e o seu pessoal ndo deverao receber
empréstimos de quaisquer FIA por eles geridos. Do mesmo modo, o depositario do FIA e
o depositdrio do delegado, o delegado do GFIA e o seu pessoal, bem como as entidades
que pertencam ao mesmo grupo que o GFIA, deverao ser proibidos de receber

empréstimos dos FIAs associados
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(20)

I A fim de evitar situagdes de risco moral e conservar a qualidade geral de crédito dos
empréstimos concedidos por FIA, esses empréstimos deverdo estar sujeitos a requisitos de
reten¢do do risco quando forem transferidos para terceiros. Tendo em vista 0 mesmo
objetivo, os GFIAs deverdao ser proibidos de gerir um FIA que crie empréstimos com o
unico objetivo de os vender a terceiros («estratégia de conceder para distribuiry),
independentemente de esse FIA corresponder ou ndo a defini¢io de FIAs para
empréstimos. Os empréstimos deverdo ser concedidos com o unico propdsito de investir o
capital mobilizado pelo FIA, em conformidade com a sua estratégia de investimento e
com as restrigoes regulamentares que lhe sdo aplicaveis. No entanto, 0 GFIA devera
poder seguir essa estratégia de investimento no interesse dos investidores do FIA. Tal
significa que sdo necessdrias derrogacgaes as regras de retengdo do risco, e que tais
derrogacoes deverdo abranger os casos em que a retengdo de parte do empréstimo ndo é
compativel com a aplicacdo da estratégia de investimento do FIA ou com os requisitos
regulamentares, incluindo os requisitos aplicaveis aos produtos, impostos ao FIA e ao
seu GFIA. Esses casos incluem situagoes em que a retengdo de parte do empréstimo
resultaria em que o FIA excederia os seus limites de investimento ou diversificagcdo ou
violaria os requisitos regulamentares, como as medidas restritivas adotadas nos termos
do artigo 215.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE), ou
situagoes em que o FIA entra em liquidagdo, ou em que a situacdo do mutudrio sofreu
uma alteragcao, por exemplo, em caso de fusao ou de incumprimento do mutudrio se a
estratégia de investimento do FIA ndo consistir na gestio de ativos em dificuldades, ou
em que a afetagdo de ativos do FIA é alterada, fazendo com que o FIA deixe de procurar
uma exposi¢do a um setor especifico ou a uma determinada categoria de ativos. A
pedido das autoridades competentes do respetivo Estado-Membro de origem, os GFIAs
deverao justificar a sua decisdo de recorrer a essa derrogacdo as regras de retengdo do
risco e ser obrigados a cumprir em permanéncia o principio geral da proibicdo de

estratégias de conceder para distribuir.
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(21) Os empréstimos iliquidos de longo prazo detidos por um FIA sdo suscetiveis de criar
desfasamentos de liquidez se a estrutura aberta do FIA permitir que os investidores
resgatem, com frequéncia, as respetivas unidades de participacdo ou acgdes I . Por
conseguinte, ¢ necessario atenuar os riscos relacionados com a transformagao de prazos de
vencimento, impondo uma estrutura de tipo fechado aos FIAs para empréstimos. Os FIAs
para empréstimos deverdo, no entanto, ter a possibilidade de operar como fundos
abertos, sujeitos a determinados requisitos, nomeadamente um sistema de gestdo da
liquidez que minimize os desfasamentos de liquidez, assegure o tratamento equitativo
dos investidores e esteja sob a supervisdo das autoridades competentes do Estado-
Membro de origem do GFIA. A fim de assegurar a coeréncia dos critérios a aplicar pelas
autoridades competentes para determinar se um FIA para empréstimos pode manter
uma estrutura aberta, a Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos
Valores Mobilidarios e dos Mercados) (ESMA), criada pelo Regulamento (UE)
n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho®, devera elaborar projetos de
normas técnicas de regulamentacdo para estabelecer os referidos critérios, tendo
devidamente em conta a natureza, o perfil de liquidez e as posicoes em risco dos FIAs

para empréstimos.

? Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de
novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados), altera a Decisdo n.° 716/2009/CE e
revoga a Decisdo 2009/77/CE da Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 84).
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(22) Importa esclarecer que, sempre que um FIA que concede empréstimos, ou um GFIA no
que respeita as atividades de concessio de empréstimos dos FIAs que gere, esteja sujeito
aos requisitos estabelecidos na Diretiva 2011/61/UE I e aos requisitos estabelecidos nos
Regulamentos (UE) n.° 345/2013'°, (UE) n.° 346/2013'! e (UE) 2015/760'? do Parlamento
Europeu e do Conselho, os requisitos especificos relativos aos produtos estabelecidos no
capitulo II do Regulamento (UE) n.° 345/2013, no capitulo II do Regulamento (UE) n.°
346/2013 e no Regulamento (UE) 2015/760 deverao prevalecer sobre as regras mais gerais
estabelecidas na Diretiva 2011/61/UE.

10 Regulamento (UE) n.® 345/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2013,
relativo aos fundos europeus de capital de risco (JO L 115 de 25.4.2013, p. 1).

1 Regulamento (UE) n.° 346/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2013,
relativo aos fundos europeus de empreendedorismo social (JO L 115 de 25.4.2013, p. 18).

12 Regulamento (UE) 2015/760 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 29 de abril de 2015,
relativo aos fundos europeus de investimento a longo prazo (JO L 123 de 19.5.2015, p. 98).
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(23) Devido a natureza potencialmente iliquida e de longo prazo dos ativos dos FIAs para
empréstimos, os GFIAs podem ter dificuldade em cumprir as alteracéoes aos requisitos
regulamentares introduzidas durante o ciclo de vida dos FIAs que gerem sem afetarem a
confiancga dos seus investidores. Por conseguinte, é necessdrio aplicar disposi¢oes
transitorias a determinados requisitos aplicdveis aos FIAs que tenham sido constituidos
antes da adocgdo da presente diretiva. No entanto, esses FIAs e GFIAs deverdo também
poder optar por ficar sujeitos a essas regras, desde que as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem dos GFIAs sejam notificadas em conformidade. Além disso,
as regras aplicdveis a concessdo de empréstimos e aos FIAs para empréstimos, com
excecdo dos limites de alavancagem e de investimento e da obrigagdo de os FIAs para
empréstimos exercerem as suas atividades enquanto fundos de tipo fechado, so deverdo

aplicar-se aos empréstimos concedidos apos a entrada em vigor da presente diretiva.

6171/24 jve/mam 22
ANEXO GIP.INST PT



(24)

Para apoiar o controlo do mercado pelas autoridades de supervisdo, deverdo ser
melhoradas a recolha e a partilha de informagdes através da comunicagdo de informagdes
para fins de supervisdo. A fim de melhorar a eficiéncia e reduzir os encargos
administrativos para os GFIAs, poderia eliminar-se a duplicagcdo dos requisitos em matéria
de comunicacao de informacdes existentes no ambito do direito nacional e da Unido,
nomeadamente nos Regulamentos (UE) n.° 600/2014'3 ¢ (UE) 2019/834'% do Parlamento
Europeu e do Conselho, e nos Regulamentos (UE) n.° 1011/2012" ¢ (UE) n.° 1073/2013'¢
do Banco Central Europeu. A Autoridade Europeia de Supervisao (Autoridade Bancaria
Europeia) criada pelo Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do
Conselho'’, a Autoridade Europeia de Supervisio (Autoridade Europeia dos Seguros e
Pensoes Complementares de Reforma) criada pelo Regulamento (UE) n.° 1094/2010 do
Parlamento Europeu e do Conselho'®, a ESMA (coletivamente designadas por
«Autoridades Europeias de Supervisao») e o Banco Central Europeu (BCE), com o apoio
das autoridades I competentes, quando necessario, deverdo avaliar as necessidades de
dados das diferentes autoridades de supervisdo, com vista a eficacia das alteracdes do

modelo de comunicacdo de informagdes para fins de supervisao dos GFIAs.

13

14

15

16

17

18

Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio

de 2014, relativo aos mercados de instrumentos financeiros e que altera o Regulamento (UE)
n.°648/2012 JO L 173 de 12.6.2014, p. 84).

Regulamento (UE) 2019/834 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de maio de 2019,
que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 no que diz respeito a obrigacao de compensagao,
a suspensdo da obrigag¢do de compensacgao, aos requisitos de comunicagao de informagdes, as
técnicas de atenuacdo do risco para os contratos de derivados OTC ndo compensados através
de uma contraparte central, ao registo e supervisdao dos repositorios de transagdes € aos
requisitos aplicéveis aos repositorios de transagdes (JO L 141 de 28.5.2019, p. 42).
Regulamento (UE) n.° 1011/2012 do Banco Central Europeu, de 17 de outubro de 2012,
relativo a estatisticas sobre deteng¢des de titulos (JO L 305 de 1.11.2012, p. 6).

Regulamento (UE) n.° 1073/2013 do Banco Central Europeu, de 18 de outubro de 2013, relativo
as estatisticas de ativos e passivos de fundos de investimento (JO L 297 de 7.11.2013, p. 73).
Regulamento (UE) n.” 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de
novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Bancdria
Europeia), altera a Decisao n.” 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/78/CE da Comissdo
(JO L 331de 15.12.2010, p. 12).

Regulamento (UE) n.” 1094/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de
novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia
dos Seguros e Pensoes Complementares de Reforma), altera a Decisdo n.” 716/2009/CE e
revoga a Decisao 2009/79/CE da Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 48).
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(25)

(26)

A fim de reduzir a duplicagdo da comunicagdo de informacoes e dos encargos conexos
para os GFIAs e assegurar uma reutilizacdo eficiente dos dados pelas autoridades, os
dados comunicados pelos GFIAs as autoridades competentes deverdo ser
disponibilizados a outras autoridades competentes relevantes, as Autoridades Europeias
de Supervisdo e ao Comité Europeu do Risco Sistémico (ESRB), tal como estabelecido
na Recomendacio do Comité Europeu do Risco Sistémico de 7 de dezembro de 20177,
sempre que tal se afigure necessdrio para o exercicio das suas fungoes, bem como aos
membros do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC), para fins puramente

estatisticos.

Na preparagdo de futuras alteragdes as obrigagcdes de comunicacgdo de informacgdes para
fins de supervisdo, o ambito dos dados que podem ser exigidos aos GFIAs devera ser
alargado, suprimindo as limita¢des a este dmbito que se centram nas principais transagdes
e exposicdes ou contrapartes e acrescentando outras categorias de dados a transmitir as
autoridades competentes. Se a ESMA determinar que se justifica a divulgacao periodica
da totalidade da carteira as autoridades de supervisao, as disposi¢des da Diretiva
2011/61/UE deverdo ter em conta o necessario alargamento do &mbito da comunicagdo de

informacdes.

Recomendacdio do Comité Europeu do Risco Sistémico, de 7 de dezembro de 2017, sobre os

riscos de liquidez e de alavancagem nos fundos de investimento (CERS/2017/6) (JO C 151
de 30.4.2018, p. 1).
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27)

A fim de assegurar @ harmonizagdo coerente das obriga¢des de comunicacgao de
informacdes para fins de supervisdo, devera ser delegado na Comissao o poder de adotar
normas técnicas de regulamentagdo por meio de atos delegados nos termos do artigo 290.°
do TFUE, em conformidade com os artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010
I , a fim de estabelecer o conteudo, os formularios e os procedimentos para padronizar o
processo de comunicagdo de informacgdes para fins de supervisﬁol dos GFIAs,
substituindo assim o modelo de comunicacgdo de informacaoes estabelecido no ato
delegado adotado nos termos do artigo 24.° da Diretiva 2011/61/UE, bem como a
frequéncia e o calendario da comunicacgdo de informacoes. No que diz respeito as
informacoes a comunicar sobre os acordos de delegacdo, as normas técnicas de
regulamentacgdo deverdo continuar a limitar-se ao estabelecimento do nivel adequado de
padronizacdo das informagées a comunicar. As normas técnicas de regulamentacdo ndo

deverdo acrescentar quaisquer elementos que ndo estejam previstos na Diretiva

2011/61/UE.
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(28)

(29)

A fim de padronizar o processo de comunicacao de informacdes para fins de supervisdo, a
Comissao deverél ficar habilitada a adotar normas técnicas de execugdo elaboradas pela
ESMA, no que respeita ao formato, as normas em matéria de dados e aos métodos e
modalidades de comunicagdo de informagoes pelos GFIAs. A Comissao devera adotar
essas normas técnicas de execugao por meio de atos de execucao nos termos do artigo

291.° do TFUE e em conformidade com o artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

A fim de assegurar uma resposta mais eficaz as pressoes sobre a liquidez em periodos de
tensao do mercado e proteger melhor os investidores, ¢ necessario estabelecer regras na

Diretiva 2011/61/UE para aplicar a Recomendagdo do ESRB de 7 de dezembro de 2017.
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(30)

Para que os GFIAs de FIAs de tipo aberto estabelecidos em qualquer Estado-Membro
possam fazer face a pressdes de resgate numa situacao de tensdo nos mercados, os GFIAs
deverao ser obrigados a selecionar e incorporar no regulamento ou no ato constitutivo do
FIA pelo menos dois instrumentos de gestao da liquidez da lista harmonizada constante do
anexo V, pontos 2 a 8, da Diretiva 2011/61/UE. A titulo de derrogacgdo, se um GFIA
gerir um FIA autorizado enquanto fundo do mercado monetdrio nos termos do
Regulamento (UE) 2017/1131 do Parlamento Europeu e do Conselho?’, o GFIA deverd
poder decidir selecionar apenas um instrumento de gestdo da liquidez constante dessa
lista. Esses instrumentos de gestio da liquidez deverdo ser adequados a estratégia de
investimento, ao perfil de liquidez e a politica de reembolso do FIA. Os GFIAs deverdo
ativar esses instrumentos de gestio da liquidez sempre que tal se afigure necessdrio para
salvaguardar os interesses dos investidores do FIA. Além disso, os GFIAs de FIAs de
tipo aberto deverdo ter sempre a possibilidade de suspender temporariamente as
subscricoes, as recompras e os resgates ou de ativar a separacdo de ativos liquidos («side
pockets»), em circunstincias excecionais e sempre que tal se justifique tendo em conta
os interesses dos investidores do FIA. Quando um GFIA toma a decisdo de suspender as
subscricoes, as recompras e os resgates, deverd notificar sem demora injustificada as
autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem. Quando um GFIA toma a
decisdo de ativar ou desativar a separacdo de ativos liquidos, deveré notificar as
autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem num prazo razodvel antes da
ativacdo ou desativacdo desse instrumento de gestio da liquidez. Um GFIA devera
igualmente notificar as autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem
sempre que ativar ou desativar qualquer outro instrumento de gestio da liquidez de uma
forma que nao se enquadre no decurso ordindrio das atividades empresariais previsto no
regulamento ou nos documentos constitutivos do FIA. Tal permitiria as autoridades de
supervisao gerir melhor as potenciais repercussoes das tensoes de liquidez no mercado

mais alargado.

20

Regulamento (UE) 2017/1131 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de junho

de 2017, relativo aos fundos do mercado monetdrio (JO L 169 de 30.6.2017, p. 8).
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(1)

(32)

(33)

Em particular, e a fim de reforcar a protegdo dos investidores, devera especificar-se que
a utilizacdo do resgate em espécie ndo se adequa aos investidores ndo profissionais e,
por conseguinte, que este so deverd ser ativado para satisfazer os pedidos de resgate dos
investidores profissionais. Ao mesmo tempo, deverd ser dada resposta aos riscos de
desigualdade de tratamento entre os investidores que procedem ao resgate e os outros

participantes ou acionistas.

Para poderem tomar uma decisdo de investimento de acordo com a sua apeténcia pelo risco
e as suas necessidades de liquidez, os investidores deverao ser informados das condigdes

de utilizagdo dos instrumentos de gestdo da liquidez.

A fim de assegurar uma harmonizagao coerente no dominio da gestao do risco de liquidez
pelos GFIAs de fundos de tipo aberto, bem como para facilitar a convergéncia do
mercado e da supervisdo, devera ser delegado na Comissao o poder de adotar normas
técnicas de regulamentacdo por meio de atos delegados nos termos do artigo 290.° do
TFUE, em conformidade com os artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.® 1095/2010, a
fim de especificar as caracteristicas dos instrumentos de gestdo da liquidez previstos no
anexo V da Diretiva 2011/61/UE, tendo devidamente em conta a diversidade das
estratégias de investimento e dos ativos subjacentes dos FIAs. As referidas normas
técnicas de regulamentacdo deverao ser adotadas tendo por base um projeto elaborado pela
ESMA e ndo deverdo restringir a capacidade dos GFIAs para utilizarem qualquer
instrumento de gestao da liquidez adequado relativamente a todas as categorias de
ativos, jurisdigcoes e condicoes de mercado. A fim de assegurar um nivel uniforme de
protecio dos investidores na Unido, a ESMA devera elaborar orientagoes sobre a
selecdo e calibragdo dos instrumentos de gestio da liquidez pelos GFIAs. Tais
orientacoes deverdo reconhecer que a responsabilidade principal pela gestdo dos riscos

de liquidez cabe aos GFIAs.
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(34)

(35)

Os depositarios desempenham um papel importante na salvaguarda dos interesses dos
investidores e deverdao poder desempenhar as suas fungdes independentemente do tipo de
entidade de custodia que tem a guarda dos ativos dos FIAs. Por conseguinte, sempre que
prestem servigos de custodia aos FIAs, ¢ necessario incluir as centrais de valores
mobilidrios na cadeia de cust(')dial , a fim de assegurar que existe sempre um fluxo estavel
de informagdes entre a entidade de custddia do ativo de um FIA e o depositario. Para evitar
trabalho desnecessdrio, os depositarios nao deverdo efetuar a diligéncia devida ex ante

sempre que tencionem delegar a custddia em centrais de valores mobiliarios.

A fim de melhorar a cooperacdo e a eficacia em matéria de supervisdo, as autoridades
competentes do Estado-Membro de acolhimento de um GFIA deverdo poder dirigir um
pedido fundamentado a autoridade competente do Estado-Membro de origem desse GFIA

para que esta tome medidas de supervisdo contra 0 GFIA.
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(36)

(37)

A fim de melhorar a cooperacao em matéria de supervisdo, a ESMA devera poder solicitar
a uma autoridade competente que apresente 8 ESMA uma situagdo, caso esta tenha
implicagdes transfronteiricas e seja suscetivel de afetar a prote¢do dos investidores ou a
estabilidade financeira. A analise dessas situagdes pela ESMA proporcionaria as outras
autoridades competentes uma melhor compreensao das questdes debatidas I , contribuiria

para evitar situagdes semelhantes no futuro e protegeria a integridade do mercado de FIAs.

A fim de apoiar a convergéncia da supervisdo no dominio da delegacdo, a ESMA devera
receber informacoes mais completas sobre a aplicacdo da presente diretiva em todos os
Estados-Membros, nomeadamente no que diz respeito a supervisao e ao controlo
adequado dos acordos de delegacio. Para o efeito, deverad basear-se nas obrigagoes de
comunicagdo de informacgoes as autoridades competentes e no exercicio dos seus
poderes de convergéncia da supervisao no dominio da delegacdo, antes de as proximas
revisoes das Diretivas 2009/65/CE e 2011/61/UE terem lugar. A ESMA devera
apresentar um relatorio que analise as praticas do mercado em matéria de delegacio e o
cumprimento das regras em matéria de delegagcdo, bem como os requisitos substantivos,
como os requisitos relacionados com os recursos humanos e técnicos que os GFIAs, as

sociedades gestoras e os seus delegados empregam para o exercicio das suas funcoes.
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(38)

O Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho?! estabelece
regras harmonizadas de transparéncia aplicdveis aos intervenientes no mercado
financeiro e aos consultores financeiros no que se refere a integracdo dos riscos em
matéria de sustentabilidade e a consideragdo dos impactos negativos para a
sustentabilidade nos seus processos, e a prestacdo de informacaoes relacionadas com a
sustentabilidade em relacio a produtos financeiros. E importante adotar uma
abordagem horizontal relativamente as regras de transparéncia em matéria de
sustentabilidade para os participantes no mercado financeiro e os consultores
financeiros. Os FIAs e os OICVM podem prestar um contributo importante para os
objetivos da Uniio dos Mercados de Capitais. E igualmente necessdrio que o
crescimento do mercado de FIAs seja coerente com os restantes objetivos da Unido, pelo
que devera ser direcionado no sentido de promover o crescimento sustentivel. Os GFIAs
e as sociedades gestoras de OICVM deverdo poder demonstrar que cumprem de forma
permanente as obrigagoes que lhes incumbem por forca do Regulamento (UE)
2019/2088. Por conseguinte, os GFIAs e as sociedades gestoras de OICVM deverao
incorporar os pardmetros ambientais, sociais e de governacdo nas regras de governaciao
e de gestao de riscos utilizadas como fundamento das respetivas decisoes de
investimento. Os GFIAs e as sociedades gestoras de OICVM deverdo também aplicar
regras de governacdo e de gestio de riscos as suas decisoes de investimento e a sua
avaliacdo dos riscos pertinentes, nomeadamente riscos ambientais, sociais e de
governagdo. Tal reveste-se de importincia ainda maior nos casos em que os GFIAs e os
OICVM alegam que os FIAs por eles geridos seguem politicas de investimento
sustentaveis. Essas decisoes de investimento e avaliacoes de risco deverdo ser tomadas
no melhor interesse dos investidores dos FIAs e dos OICVM. A ESMA devera atualizar
as suas orientagoes relativas a politicas de remuneragdo sas ao abrigo da Diretiva
2011/61/UE e da Diretiva 2009/65/CE no que diz respeito ao alinhamento dos incentivos
com os riscos ambientais, sociais e de governagdo no dmbito das politicas de

remuneracao.

21

Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro
de 2019, relativo a divulgagdo de informacgaes relacionadas com a sustentabilidade no
setor dos servigos financeiros (JO L 317 de 9.12.2019, p. 1).
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39) A comercializagdo dos OICVM nem sempre é efetuada diretamente pela sociedade
gestora, mas por um ou vdrios distribuidores, seja em nome da sociedade gestora, seja
em seu proprio nome. Em especial, poderd ocorrer que um consultor financeiro
independente comercialize um OICVM sem que a sociedade gestora tenha conhecimento
disso. A maioria dos distribuidores de fundos esta sujeita a requisitos regulamentares
nos termos da Diretiva 2014/65/UE ou da Diretiva (UE) 2016/97, que definem o dmbito e
a extensdo das responsabilidades daqueles em relacdo aos seus proprios clientes. A
Diretiva 2009/65/CE devera, por conseguinte, ter em conta a diversidade de acordos de
distribuigdo e fazer a distingdo entre, por um lado, acordos em que o distribuidor age em
nome da sociedade gestora, os quais deverdo ser considerados acordos de delegacdo e,
por outro lado, acordos em que — quando comercializa o OICVM ao abrigo da Diretiva
2014/65/UE ou através de produtos de investimento com base em seguros de vida nos
termos da Diretiva (UE) 2016/97 — o distribuidor age em seu proprio nome, caso em que
as disposigoes da Diretiva 2009/65/CE relativas a delegagdo ndo deverdo ser aplicaveis,
independentemente de qualquer acordo de distribuicdo entre a sociedade gestora e o

distribuidor.
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(40)

(41)

Alguns mercados concentrados carecem de uma oferta competitiva de servigos de
depositario. Para fazer face a essa falta de oferta, que pode conduzir a um aumento dos
custos para os GFIAs e a um mercado de FIAs menos eficiente, os Estados-Membros
deverdo poder habilitar as respetivas autoridades competentes a autorizar a nomeagdo de
um depositario estabelecido noutro Estado-Membro. Essa possibilidade so devera ser
utilizada quando estiverem preenchidas as condigoes estabelecidas na presente diretiva e
com a aprovagdo prévia das autoridades competentes do FIA. Uma vez que a decisdo de
autorizar a nomeagdo de um depositario estabelecido noutro Estado-Membro nao devera
ser automdtica, mesmo quando essas condicoes estiverem preenchidas, as autoridades
competentes so deverdo tomar uma decisdo a este respeito apos terem procedido a uma
avaliacdo casuistica da falta de servigos relevantes de depositirio no Estado-Membro de

origem do FIA, tendo em conta a estratégia de investimento desse FIA.

No dmbito da sua revisdo da Diretiva 2011/61/UE, a Comissdo deverd proceder a uma
avaliacdo do funcionamento da derrogagdo que permite a nomeagdo de um depositdrio
estabelecido noutro Estado-Membro e dos potenciais beneficios e riscos, incluindo o
impacto na protecdo dos investidores, na estabilidade financeira, na eficiéncia da
supervisdo e na disponibilidade de op¢oes de mercado, da alteracio do ambito de
aplicacdo dessa derrogagdo, em consondncia com os objetivos da Unido dos Mercados

de Capitais.

6171/24
ANEXO

jve/mam 33
GIP.INST PT



(42)

(43)

(44)

A abertura da possibilidade de nomear um depositario estabelecido noutro Estado-Membro
devera ser acompanhada de um aumento do alcance da supervisdo. Por conseguinte, o
depositario devera ser obrigado a cooperar ndo s6 com as suas autoridades competentes,
mas também com as autoridades competentes do FIA para o qual o depositario foi
nomeado e I as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA que gere
o FIA, se essas autoridades competentes estiverem situadas num Estado-Membro diferente

do Estado-Membro do depositario.

Para uma melhor prote¢ao dos investidores, € necessario aumentar o fluxo de informagdes
dos GFIAs para os investidores de FIAs. Para que os investidores de FIAs possam
acompanhar melhor as despesas do FIAs, os GFIAs deverao identificar as taxas, os
encargos e as despesas que sdo suportados pelo GFIA e que, subsequentemente, sdao
direta ou indiretamente afetados ao FIA ou a qualquer dos seus investimentos. Os GFIAs
deverdo comunicar periodicamente todas essas taxas, encargos e despesas. Os GFIAs
deverao ser igualmente obrigados a comunicar aos investidores a composi¢ao da carteira

de empréstimos concedidos.

A fim de aumentar a transparéncia do mercado e utilizar eficazmente os dados disponiveis
relativos ao mercado dos FIAs, a ESMA devera ser autorizada a divulgar os dados de
mercado de que dispde, de forma agregada ou resumida, pelo que os padrdes em matéria

de confidencialidade deverdo ser flexibilizados, a fim de permitir essa utiliza¢do de dados.

6171/24
ANEXO

jve/mam 34
GIP.INST PT



(45)

(46)

Os requisitos aplicaveis as entidades de paises terceiros com acesso ao mercado interno
deverao ser alinhados pelas normas estabelecidas I na Diretiva (UE) 2015/849 do
Parlamento Europeu e do Conselho?. Deverio também ser alinhados pelas normas
estabelecidas nas medidas comuns adotadas pelos Estados-Membros no que diz respeito
as jurisdigdes nao cooperantes para efeitos fiscais, refletidas nas Conclusoes do Conselho
sobre a lista revista da UE de jurisdi¢oes ndo cooperantes para efeitos fiscais. Em
especial, os FIAs extra-UE, os GFIAs extra-UE que desenvolvem atividades nalguns
Estados-Membros e os depositarios estabelecidos num pais terceiro ndo poderao estar
localizados num pais terceiro de risco elevado na acegdo da Diretiva (UE) 2015/849, nem
num pais terceiro que seja considerado nao cooperante em matéria fiscal, embora, em
certos casos, se aplique um periodo de caréncia caso um pais seja posteriormente
identificado como pais terceiro de risco elevado nos termos dessa diretiva ou
acrescentado a lista da UE de jurisdi¢oes ndao cooperantes para efeitos fiscais. Os
requisitos deverdo igualmente assegurar o intercimbio adequado e eficaz de
informagoes em matéria fiscal, em conformidade com as normas internacionais, tais
como as estabelecidas no artigo 26.° do Modelo de Convencgio Fiscal da OCDE sobre o

Rendimento e o Patrimonio.

A Diretiva 2009/65/CE devera assegurar que as condigoes aplicdveis as sociedades
gestoras de OICVM sdo comparaveis as aplicaveis aos GFIAs, sempre que nao haja
motivos para manter diferengas regulamentares entre OICVM e GFIAs. Tal sucederia no
caso do regime de delegacdo, do tratamento regulamentar das entidades de custddia, dos
requisitos de comunicagao de informagdes para fins de supervisao e da disponibilidade e

utilizacao de instrumentos de gestdo da liquidez.

22

Diretiva (UE) 2015/849 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de maio de 2015,
relativa a prevencao da utilizagdo do sistema financeiro para efeitos de branqueamento de
capitais ou de financiamento do terrorismo, que altera o Regulamento (UE) n.® 648/2012 do
Parlamento Europeu e do Conselho, e que revoga a Diretiva 2005/60/CE do Parlamento

Europeu e do Conselho e a Diretiva 2006/70/CE da Comissao (JO L 141 de 5.6.2015, p. 73).
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(47)

(48)

A fim de assegurar a aplica¢do uniforme dos requisitos substantivos para as sociedades
gestoras de OICVM, importa clarificar que, no momento do pedido de autorizacao, a
sociedade gestora de OICVM deverd fornecer as autoridades competentes informagoes
sobre os recursos humanos e técnicos que utiliza para desempenhar as suas fungdes e, se
for caso disso, supervisionar os seus delegados. Para dirigir as atividades empresariais da
sociedade gestora, deverdo ser nomeadas pelo menos duas pessoas singulares que, a
tempo inteiro, trabalhem por conta da sociedade gestora ou sejam membros executivos
ou membros do orgdo de administracdo da sociedade gestora e que estejam domiciliadas
na Unido, no sentido de ai terem a sua residéncia habitual. Independentemente desse
requisito minimo legal, poderdo ser necessdarios mais recursos em funcdo da dimensdo e

complexidade da sociedade gestora e do OICVM por si gerido.

Com vista a um alinhamento dos regimes juridicos das Diretivas 2009/65/CE e
2011/61/UE no que respeita a delegacao, I as sociedades gestoras de OICVM deverdo ser
obrigadas a justificar perante as autoridades competentes a delegacdo das respetivas

funcdes e a apresentar razdes objetivas para a delegacao.
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(49)

A delegacdao pode permitir a gestdo eficiente das carteiras de investimento e a obtengdo
dos conhecimentos especializados necessarios relativamente a um determinado mercado
geogrdfico ou a uma determinada categoria de ativos. No entanto, é importante que as
autoridades de supervisdo disponham de informacoes atualizadas sobre os principais
elementos dos acordos de delegagdo. A fim de estabelecer uma visao panoramica fiavel
das atividades de delegacdo na Unido, as sociedades gestoras deverdo prestar
periodicamente as autoridades competentes informacoes sobre os acordos de delegagdo
que envolvam a delegacdo de fungoes coletivas ou discriciondrias de gestio de carteiras
ou de funcoes de gestao de riscos. Por conseguinte, as sociedades gestoras deverdo,
relativamente a cada OICVM que gerem, comunicar informacgaoes sobre os delegados,
uma lista e a descrigdo das atividades delegadas, 0 montante e a percentagem dos ativos
dos OICVM geridos que estio sujeitos a acordos de delegacao relativos a funcao de
gestdo de carteiras, uma descricdo da forma como a sociedade gestora supervisiona,
acompanha e controla o delegado, informacaoes sobre os acordos de subdelegacio e as
datas de inicio e de termo dos acordos de delegacdo e subdelegacio. Por uma questio de
clareza, devera especificar-se que os dados recolhidos sobre o montante e a percentagem
dos ativos dos OICVM geridos que estio sujeitos a acordos de delegacao relativos as
funcgoes de gestio de carteiras se destinam a proporcionar uma visdo mais abrangente do
funcionamento da delegagdo e ndo constituem, por si so6, um indicador probatorio para
determinar a adequacdo da substincia ou a gestio dos riscos, nem a eficdcia dos
mecanismos de supervisao ou de controlo a nivel do gestor. Essas informacaoes deverdo
ser comunicadas as autoridades competentes no admbito do regime de comunicagdo de

informacaoes para fins de supervisao regido pela Diretiva 2009/65/CE.
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(50)

(1)

(52)

A fim de assegurar a aplicagdo uniforme da Diretiva 2009/65/CE, importa clarificar que
as regras de delegacdo nela estabelecidas se aplicam a todas as fun¢coes enumeradas no
anexo 11 dessa diretiva e a lista de servigos acessorios a que se refere o artigo 6.°, n.” 3,

dessa diretiva.

A fim de prosseguir o alinhamento das regras em matéria de delegagao aplicaveis aos
GFIAs e aos OICVM e de conseguir uma aplicagdo mais uniforme das Diretivas
2011/61/UE e 2009/65/CE, o poder de adotar atos nos termos do artigo 290.° do TFUE
devera ser delegado na Comissao no que diz respeito a especificagdo das condigdes de
delegacao em terceiros por uma sociedade gestora de OICVM e das condi¢des em que uma
sociedade gestora de OICVM pode ser considerada um mero enderego postal, deixando,
por conseguinte, de poder ser considerada o gestor do OICVM. E particularmente
importante que a Comissao proceda as consultas adequadas durante os trabalhos
preparatdrios, inclusive ao nivel de peritos, e que essas consultas sejam conduzidas de
acordo com os principios estabelecidos no Acordo Interinstitucional, de 13 de abril de
2016, sobre legislar melhor?*. Em particular, a fim de assegurar a igualdade de participagio
na preparacao dos atos delegados, o Parlamento Europeu e o Conselho recebem todos os
documentos ao mesmo tempo que os peritos dos Estados-Membros, e os respetivos peritos
tém sistematicamente acesso as reunides dos grupos de peritos da Comissdo que tratem da

preparacdo dos atos delegados.

A presente diretiva deverd aplicar a Recomendacdo do ESRB de 7 de dezembro de 2017,
no sentido de harmonizar os instrumentos de gestdo da liquidez e a sua utilizagao pelos
gestores de fundos de tipo aberto, que incluem os OICVM, a fim de permitir uma resposta
mais eficaz as pressoes sobre a liquidez em periodos de tensdo do mercado e uma melhor

protecao dos investidores.

23 JOL 123 de 12.5.2016, p. 1.

6171/24

jve/mam 38

ANEXO GIP.INST PT



(53)

Para que os I OICVM estabelecidos em qualquer Estado-Membro possam fazer face a
pressodes de resgate em condigdes de tensdo do mercado, os OICVM deverdo ser obrigados
a escolher e incorporar no respetivo regulamento ou documentos constitutivos pelo
menos dois instrumentos de gestdo da liquidez enumerados na lista harmonizada constante
do anexo II-A, pontos 2 a 8, da Diretiva 2009/65/CE. A titulo de derrogacio, um OICVM
autorizado enquanto fundo do mercado monetdrio nos termos do Regulamento (UE)
2017/1131 deverd poder decidir selecionar apenas um instrumento de gestio da liquidez
dessa lista. Esses instrumentos de gestdo da liquidez deverdo ser adequados a estratégia
de investimento, ao perfil de liquidez e a politica de resgate do OICVM. Os OICVM
deverdo ativar esses instrumentos de gestdo da liquidez sempre que tal se afigure
necessdrio para salvaguardar os interesses dos investidores do OICVM. Além disso, os
OICVM deverdo ter sempre a possibilidade de suspender temporariamente as
subscricoes, as recompras e os resgates ou de ativar a separacdo de ativos liquidos, em
circunstdncias excecionais e sempre que tal se justifique tendo em conta os interesses
dos investidores do OICVM. Caso um OICVM tome a decisdo de suspender as
subscricoes, as recompras e os resgates deverd notificar sem demora injustificada as
autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem. Caso um OICVM tome a
decisdo de ativar ou desativar a separacdo de ativos liquidos, devera notificar as
autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem num prazo razodvel antes da
ativacdo ou desativagdo desse instrumento de gestio da liquidez. O OICVM devera
igualmente notificar as autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem
sempre que ativar ou desativar qualquer outro instrumento de gestio da liquidez de uma
forma que ndo se enquadre no decurso ordindrio das atividades empresariais, tal como
previsto no regulamento do fundo ou nos documentos constitutivos do OICVM. Tal
permitiria as autoridades de supervisao gerir melhor as potenciais repercussoes das tensdes

de liquidez no mercado mais alargado.
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(54) Em particular, e a fim de reforcar a protecdo dos investidores, devera especificar-se que
a utilizacdo do resgate em espécie ndo se adequa aos investidores ndo profissionais e,
por conseguinte, que este so deverd ser ativado para satisfazer os pedidos de resgate dos
investidores profissionais. Ao mesmo tempo, deverdo ser abordados os riscos de
desigualdade de tratamento entre os investidores que procedem ao resgate e os outros

participantes.

(55) Para poderem tomar uma decisdo de investimento de acordo com a sua apeténcia pelo risco
e as suas necessidades de liquidez, os investidores de OICVM deverao ser informados das

condig¢des de utilizacao dos instrumentos de gestao da liquidez.
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(56)

A fim de assegurar uma harmonizagao coerente no dominio da gestao do risco de liquidez
pelos I OICVM, bem como para facilitar a convergéncia do mercado e no dominio da
supervisdo, devera ser delegado na Comissdo o poder de adotar normas técnicas de
regulamentacdo por meio de atos delegados nos termos do artigo 290.° do TFUE, em
conformidade com os artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010 I ,afimde
especificar as caracteristicas dos instrumentos de gestio da liquidez estabelecidos no
anexo I1-A da Diretiva 2009/65/CE, tendo em devida conta a diversidade das estratégias
de investimento e dos ativos subjacentes dos OICVM. Essas normas técnicas de
regulamenta¢do deverao ser adotadas com base num projeto elaborado pela ESMA e ndo
deverdo restringir a capacidade dos OICVM para utilizarem qualquer instrumento de
gestdo da liquidez adequado relativamente a todas as categorias de ativos, jurisdigoes e
condicoes de mercado. A fim de assegurar um nivel uniforme de protecao dos
investidores na Unido, a ESMA devera elaborar orientagoes sobre a selecdo e calibragdo
dos instrumentos de gestio da liquidez pelas sociedades gestoras. Tais orientagies
deverdo reconhecer que a responsabilidade principal pela gestio dos riscos de liquidez

cabe aos OICVM.
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(57)

(58)

Para apoiar a monitorizagdo do mercado pelas autoridades de supervisao, devera melhorar-
se a recolha e a partilha de informagdes através da comunicacdo de informagdes para fins
de supervisdo, sujeitando os OICVM a obrigagdes de comunicagdo de informacdes para
fins de supervisdo. 4 fim de melhorar a eficiéncia e reduzir os encargos administrativos
para as sociedades gestoras, poderia eliminar-se a duplicacdo dos requisitos em matéria
de comunicacgdo de informacgoes existentes no dmbito do direito nacional e da Unido,
nomeadamente nos Regulamentos (UE) n.” 600/2014 e (UE) 2019/834, e nos
Regulamentos (UE) n.° 1011/2012 e (UE) n.” 1073/2013. As Autoridades Europeias de
Supervisdo ¢ o BCE, com o apoio das autoridades I competentes, deverdo, se for caso
disso, avaliar as necessidades em matéria de dados das diferentes autoridades de
supervisao, para assegurar que a informagdo a comunicar em conformidade com o
modelo de comunicacdo de informacgoes para fins de supervisdo relativo aos OICVM

seja suficiente.

A fim de reduzir a duplicacdo da comunicagdo de informacaoes e dos encargos conexos
para os OICVM e assegurar uma reutilizacdo eficiente dos dados pelas autoridades, os
dados comunicados pelos OICVM as autoridades competentes deverdo ser
disponibilizados a outras autoridades competentes relevantes, a ESMA, as outras
Autoridades Europeias de Supervisio e ao ESRB, sempre que tal se afigure necessdrio
para o exercicio das suas fungoes, bem como aos membros do SEBC, para fins

puramente estatisticos.
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(59) A fim de assegurar @ harmonizagdo coerente das obriga¢des de comunicacgao de
informacgdes para fins de supervisdo, devera ser delegado na Comissao o poder de adotar
normas técnicas de regulamentagdo por meio de atos delegados nos termos do artigo 290.°
do TFUE, em conformidade com os artigos 10.° a 14.° e o artigo 15.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010, a fim de estabelecer o contenido, os formularios e os procedimentos para
padronizar o processo de comunicacgdo de informagoes para fins de supervisio pelas
sociedades gestoras, bem como a frequéncia e o calenddrio para a comunicagdo de
informacgoes. No que diz respeito as informagoes a comunicar sobre os acordos de
delegacdo, as normas técnicas de regulamentacdo deverdo continuar a limitar-se ao
estabelecimento do nivel adequado de padronizacio das informagdes a comunicar. As
referidas normas técnicas de regulamentacao deverao ser adotadas tendo por base um
projeto elaborado pela ESMA. As normas técnicas de regulamentagdo ndo deverdo

acrescentar quaisquer elementos que ndo estejam previstos na Diretiva 2009/65/CE.

(60) A fim de padronizar o processo de comunicagdo de informagdes para fins de supervisdo, a
Comissio devera | ser habilitada a adotar normas técnicas de execugio elaboradas pela
ESMA, no que respeita ao formato, as normas em matéria de dados e aos métodos e
modalidades para a comunicacdo de informacdes pelas sociedades gestoras. A Comissao
devera adotar essas normas técnicas de execugao por meio de atos de execugdo ao abrigo
do artigo 291.° do TFUE e em conformidade com o artigo 15.° do Regulamento (UE) n.°
1095/2010.

(61) A fim de assegurar a protecao dos investidores e, em especial, assegurar que existe sempre
um fluxo estavel de informagdes entre a entidade de custodia do ativo do OICVM e o
depositario, € necessario alargar o regime de depositario de modo a incluir as centrais de
valores mobiliarios na cadeia de custodia quando estas prestam servicos de custddia aos
OICVM. Para evitar trabalho desnecessdrio, os depositarios ndo deverdo efetuar a
diligéncia devida ex ante sempre que tencionem delegar a custddia em centrais de valores

mobiliarios.
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(62)

(63)

(64)

A fim de melhorar a cooperacdo e a eficacia em matéria de supervisdo, as autoridades
competentes do Estado-Membro de acolhimento de OICVM deverao poder dirigir um
pedido fundamentado a autoridade competente do Estado-Membro de origem do OICVM

para que esta tome medidas de supervisao contra esse OICVM.

A fim de melhorar a cooperagdo em matéria de supervisdo, a ESMA devera poder solicitar
a uma autoridade competente que apresente 8 ESMA uma situagdo, caso esta tenha
implicagdes transfronteiricas e seja suscetivel de afetar a protecao dos investidores ou a
estabilidade financeira. A analise dessas situagdes pela ESMA proporcionaria as outras
autoridades competentes uma melhor compreensao das questdes debatidas I , contribuiria
para evitar situagdes semelhantes no futuro e protegeria a integridade do mercado de

OICVM.

Ndo obstante as regras em matéria de sigilo atualmente aplicaveis, a troca de
informacaoes entre as autoridades competentes e as autoridades fiscais deverd ser
melhorada. Essas trocas de informagoes deverdo estar em conformidade com o direito
nacional e, caso as informacgoes tenham origem noutro Estado-Membro, so deverdo ser

divulgadas com o acordo expresso da autoridade competente que as divulgou.
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(65) As Diretivas 2011/61/UE e 2009/65/CE exigem que os GFIAs e as sociedades gestoras de
OICVM atuem com a devida competéncia, zelo e diligéncia, no interesse dos fundos de
investimento que gerem e dos seus investidores. Os Estados-Membros deverdo, por isso,
exigir que as sociedades gestoras de OICVM e os GFIAs atuem de forma honesta e
correta no que respeita as taxas e custos cobrados aos investidores. Em 2020, a ESMA
elaborou uma nota em matéria de supervisdo a fim de promover a convergéncia dos
custos de supervisdo nos FIAs e nos OICVM e de estabelecer um conjunto de critérios
para apoiar as autoridades competentes na avaliacdo da nogdo de custos indevidos e na
supervisdo da obrigagdo de evitar que sejam cobrados custos indevidos aos investidores.
Esses critérios destinam-se a fornecer orientagoes as autoridades competentes,
promovendo simultaneamente a convergéncia no dominio da supervisdo no dmbito da
Unido dos Mercados de Capitais. Contudo, a atual falta de uma definicio clara do que
se entende por custos indevidos leva a prdticas de mercado e de supervisao divergentes
no que toca aquilo que o setor e os supervisores consideram custos devidos ou indevidos.
Dados comprovam a existéncia de uma disparidade em termos de custos cobrados nos
diferentes Estados-Membros, bem como no que diz respeito aos custos cobrados aos
investidores ndo profissionais relativamente aos investidores profissionais. As alteracoes
propostas as Diretivas 2011/61/UE e 2009/65/CE, no contexto da estratégia de
investimento ndo profissional da Unido, visam dar resposta a esta questao, exigindo que
os gestores de fundos estabelecam um processo de fixagdo de precos solido, que inclua a
identificacgdo, andlise e revisdo dos custos cobrados, direta ou indiretamente, aos fundos
de investimento ou aos seus participantes, e introduzindo a obrigacdo de indemnizar os
investidores nos casos em que tenham sido cobrados custos indevidos. A ESMA devera
apresentar um relatorio ao Parlamento Europeu, ao Conselho e a Comissdo avaliando o
nivel, as razoes subjacentes e as diferengas dos custos cobrados aos investidores ndo
profissionais, incluindo as diferencas resultantes da natureza dos FIAs e dos OICVM
em causa, e analisando se os critérios estabelecidos nas suas instrugoes de supervisdo
deverao ser complementados no que diz respeito a nogao de custos indevidos. A fim de
assistir as autoridades competentes na supervisdo dos custos, e a ESMA na sua andlise
das questoes relacionadas com os custos, as autoridades competentes deverdo proceder a
uma recolha de dados sobre os custos, que partilhardo com a ESMA uma unica vez.
Essa recolha de dados aumentaria os conhecimentos especializados da ESMA no
dominio da prestacdo de informacdo sobre os custos, com vista a fornecer ao
Parlamento Europeu, ao Conselho, a Comissao e as autoridades competentes
aconselhamento técnico sobre a recolha de dados relativos aos custos no dmbito da
estratégia de investimento ndo profissional da Unido. Com base nesse relatorio, a ESMA
devera exercer as atividades previstas no artigo 29.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010, a fim de ajudar a chegar a um entendimento comum do que se entende
por custos indevidos.
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(66)

A denominagdo de um FIA ou de um OICVM é um elemento distintivo que influencia as
escolhas dos investidores e da uma primeira impressdo da estratégia e dos objetivos de
investimento do fundo. Embora a denominacgdo de um FIA ou de um OICVM faca ja
parte das informacoes pré-contratuais prestadas aos investidores, é oportuno sublinhar a
importincia da denominacdo, salientando para tal que esta constitui uma informacdo
pré-contratual essencial nas informagoes fundamentais destinadas aos investidores e no
prospeto que deverdo ser fornecidos aos investidores ndo profissionais antes de
investirem nesse FIA e aos investidores antes de investirem nesse OICVM. Nos termos
da Diretiva (UE) 2021/2261 do Parlamento Europeu e do Conselho®®, a partir de 1 de
janeiro de 2023, os OICVM comercializados junto de investidores ndo profissionais
estdo sujeitos aos requisitos estabelecidos pelo Regulamento (UE) n.° 1286/2014 do
Parlamento Europeu e do Conselho?. Desde essa data, a obrigacio de uma sociedade
gestora de OICVM ou de uma sociedade de investimento de elaborar um documento com
as informacoes fundamentais destinadas aos investidores foi substituida pela obrigagdo
de elaborar um documento de informacdo fundamental nos termos do Regulamento
(UE) n.” 1286/2014. Além disso, os GFIAs que gerem FIAs comercializados junto de
investidores ndo profissionais também estdo sujeitos aos requisitos do referido
regulamento. Por conseguinte, caso os FIAs e os OICVM sejam comercializados junto
de investidores ndao profissionais, os GFIAs e os OICVM sdo obrigados a incluir no
documento de informacgdo fundamental a denominacdio do fundo e a assegurar que essa
informacdo é exata, correta e clara e ndo transmite uma mensagem enganosa ou
confusa que possa induzir em erro os investidores. E, pois, essencial salientar que a
denominacgdo de um FIA ou de um OICVM é considerada tao importante como
qualquer outro documento pré-contratual, estando sujeita a normas equivalentes em
matéria de equidade e transparéncia. A fim de assegurar um nivel elevado e uniforme de
protecio dos investidores na Unido, a ESMA deverd elaborar orientagoes para
especificar as situacoes em que a denominagdo de um FIA ou de um OICVM seja
suscetivel de ser desleal, de ser pouco claro ou de induzir em erro o investidor. A
legislacdo setorial que estabelece normas aplicaveis as denominacgoes dos fundos ou a

comercializacdo de fundos prevalece sobre essas orientagoes.

24

25

Diretiva (UE) 2021/2261 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de dezembro de

2021, que altera a Diretiva 2009/65/CE no que respeita a utilizacdo dos documentos de
informacdo fundamental pelas sociedades gestoras de organismos de investimento
coletivo em valores mobiliarios (OICVM) (JO L 455 de 20.12.2021, p. 15).

Regulamento (UE) n.° 1286/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de

novembro de 2014, sobre os documentos de informacao fundamental para pacotes de

produtos de investimento de retalho e de produtos de investimento com base em seguros

(PRIIPs) (JO L 352 de 9.12.2014, p. 1).
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(67) No desempenho das suas funcoes previstas nas Diretivas 2009/65/CE e 2011/61/UE, a

ESMA devera seguir uma abordagem assente nos riscos.

(68)  Em 9 de agosto de 2022, o BCE emitiu parecer®®,

ADOTARAM A PRESENTE DIRETIVA:

26 JO C 379 de 3.10.2022, p. 1.
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Artigo 1.°
Alteracao da Diretiva 2011/61/UE

A Diretiva 2011/61/UE ¢ alterada do seguinte modo:
1) I O artigo 4.°, n.° 1, é alterado do seguinte modo:
a) A alinea a-G) passa a ter a seguinte redagdo:

«a-G) «Investidor profissionaly, um investidor considerado como cliente
profissional ou que, a seu pedido, possa ser tratado como cliente profissional,

na ace¢do do anexo II da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do

Conselho*;

* Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014, relativa aos mercados de instrumentos financeiros e que altera a

Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE (JO L 173 de 12.6.2014, p.
349).»;

b)  Sao aditados os seguintes pontos:

«a-P) «Central de valores mobiliarios», uma central de valores mobiliarios na ace¢ao

do artigo 2.°, n.° 1, ponto 1, do Regulamento (UE) n.® 909/2014 do Parlamento

Europeu e do Conselho*;
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a-Q)

a-R)

a-S)

«Capital do FIA», a soma das contribuicoes de capital e do capital nao
realizado afetadas a um FIA, calculadas com base nos montantes passiveis
de ser investidos apds deducgdo de todas as taxas, encargos e despesas direta

ou indiretamente suportados pelos investidores;

«Concessdo do empréstimoy» ou «conceder um empréstimo», a concessao de

um empréstimo:
i) diretamente, por um FIA, na qualidade de mutuante inicial, ou

ii) indiretamente, através de um terceiro ou de uma entidade com fins
especificos, dando origem a um empréstimo por conta ou em nome do
FIA, ou por conta de um GFIA relativamente ao FIA, caso o GFIA ou
FIA participe na estruturacdo do empréstimo ou na definicdo ou
predefinicdo das suas caracteristicas, antes de ficar exposto ao

empréstimo;

«Empréstimo acionista», um empréstimo concedido por um FIA a uma
empresa na qual detém, direta ou indiretamente, pelo menos 5 % do capital
ou dos direitos de voto e que nao pode ser vendido a terceiros
independentemente dos instrumentos de capital de que o FIA é titular na

mesma empresa,
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a-T)

a-U)

«FIA para empréstimos», um FIA:

i) cuja estratégia de investimento consiste principalmente na concessdao

de empréstimos, ou

ii) cujos empréstimos por si originados tenham um valor nocional que

represente pelo menos 50 % do seu valor liquido de ativos;

«FIA com recurso ao efeito de alavanca», um FIA cujas exposi¢coes sao
aumentadas pelo GFIA gestor, seja através da contracdo de empréstimos em
numerdario ou em valores mobiliarios, seja através do recurso ao efeito de

alavanca de posicoes sobre derivados, seja por qualquer outro meio.

Regulamento (UE) n.° 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23
de julho de 2014, relativo a melhoria da liquidacdo de valores mobilidrios na
Unido Europeia e as Centrais de Valores Mobiliarios (CSDs) e que altera as
Diretivas 98/26/CE e 2014/65/UE e o Regulamento (UE) n.° 236/2012

(JO L 257 de 28.8.2014, p. 1).»;
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2)

O artigo 6.° ¢ alterado do seguinte modo:

a)

b)

Ao n.’ 4, alinea b), é aditada a seguinte subalinea:

«iv) qualquer outra fungdo ou atividade ja prestada pelo GFIA em relacdo a um
FIA por si gerido nos termos do presente artigo ou em relagdo a servicos que
preste nos termos do presente numero, desde que qualquer potencial conflito
de interesses criado em razdo do desempenho dessa funcgio ou atividade em

relagcdo a partes terceiras seja gerido de forma adequada.»;
Ao n.° 4, sdo aditadas as seguintes alineas:

«c) Administragdo de indices de referéncia nos termos do Regulamento (UE)

2016/1011;

d)  As atividades de gestdo de crédito nos termos da Diretiva (UE) 2021/2167 do

Parlamento Europeu e do Conselho*.

* Diretiva (UE) 2021/2167 do Parlamento Europeu e do Conselho de 24 de
novembro de 2021 relativa aos gestores de créditos e aos adquirentes de
créditos e que altera as Diretivas 2008/48/CE e 2014/17/UE (JO L 438 de
8.12.2021, p. 1).»;

6171/24
ANEXO

jve/mam 51
GIP.INST PT



¢c) On.’5éalterado do seguinte modo:
i) é suprimida a alinea b),
ii) ¢éaditada a seguinte alinea:
«e) A administragdo, nos termos do Regulamento (UE) 2016/1011, dos
indices de referéncia que sao utilizados nos FIAs que gerem.»;
d) O n°6 passa a ter a seguinte redacao:
«b6. O I artigo 15.°, o artigo 16.°, com excecdo do n.° 5, primeiro paragrafo, e os
artigos 23.°, 24.° e 25.° da Diretiva 2014/65/UE sdo aplicaveis se os GFIAs
prestarem os servicos referidos no n.° 4, alineas a) e b), do presente artigo, a
respeito de um ou mais instrumentos enumerados no anexo I, sec¢io C, da
Diretiva 2014/65/UE.»;
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3)

O artigo 7.° ¢ alterado do seguinte modo:

a)

O n.° 2 passa a ter a seguinte redagao:

«2.

Os Estados-Membros devem exigir que os GFIAs que requeiram autorizagao
prestem as autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem as

seguintes informagdes relativas ao GFIA:

a) Informacgdes sobre as pessoas que dirigem efetivamente as atividades do
GFIA, em especial no que respeita as fungdes referidas no anexo I,

incluindo:

1)  uma descri¢dao I da funcao, cargo e nivel de antiguidade dessas

pessoas,

i)  uma descri¢ao dos I canais de comunicacao de informacdes ¢ das

responsabilidades dessas pessoas dentro e fora do GFIA,

i) um panorama geral do tempo que cada uma dessas pessoas dedica

a cada responsabilidade,

1v)  uma descri¢cdo dos recursos humanos e técnicos I que apoiam as

atividades desenvolvidas por cada uma dessas pessoas;
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a-A) A denominacdo legal e o identificador juridico relevante do GFIA;

b)

d)

Informacdes sobre a identidade dos acionistas ou membros do GFIA, por
via direta ou indireta, sejam eles pessoas singulares ou coletivas, que
detenham participagdes qualificadas, bem como sobre o valor dessas

participagoes;

Um programa de atividades que estabelega a estrutura organizativa do
GFIA, incluindo informagao sobre a forma como o GFIA tenciona
cumprir as obrigacdes que sobre ele impendem por for¢a dos capitulos 1,
III, IV e, se for o caso, V a VIII da presente diretiva, bem como as que
sobre ele impendem por forga do artigo 3.°, n.’ 1, do artigo 6.°, n.” 1,
alinea a), e do artigo 13.° do Regulamento (UE) 2019/2088 do
Parlamento Europeu e do Conselho*, e uma descricdo pormenorizada
dos recursos humanos e técnicos adequados que serao utilizados pelo

GFIA para esse fim;

Informagdes sobre as politicas e praticas de remuneracio do GFIA, nos

termos no artigo 13.%

Informacdes sobre os acordos para a delegacdo e subdelegacao de
fungdes em terceiros, nos termos do artigo 20.°, que compreendam pelo

menos o seguinte:
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iii)

para cada delegado:

— a sua denominacdo legal e respetivo identificador,

— a jurisdi¢do em que se encontra estabelecido, e

- se for caso disso, a sua autoridade de supervisdo,

uma descri¢do pormenorizada dos recursos humanos e técnicos

utilizados pelo GFIA para:

— desempenhar as suas fungoes didrias de gestio de carteiras

ou de riscos e

- acompanhar a atividade delegada,

relativamente a cada um dos FIAs que o GFIA gere ou tenciona

gerir:

- uma descri¢do breve da funcdo de gestdo de carteiras
delegada, nomeadamente se essa delegacdo constitui uma

delegacdo parcial ou total, e

- uma descri¢do breve da fungdo de gestio dos riscos
delegada, nomeadamente se essa delegacdo constitui uma

delegacdo parcial ou total,
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b)

9

iv) uma descricdo das medidas periddicas de diligéncia devida a

aplicar pelo GFIA para acompanhar a atividade delegada.

*

Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27
de novembro de 2019, relativo a divulgacdo de informacoes relacionadas

com a sustentabilidade no setor dos servigos financeiros (JO L 317 de

9.12.2019, p. 1).»;

O n.° 5 passa a ter a seguinte redagao:

«5.

As autoridades competentes devem informar a ESMA trimestralmente das
autorizacdes concedidas ou indeferidas ao abrigo do presente capitulo, bem
como de quaisquer alteragoes a lista dos FIAs geridos ou comercializados na

Unido por GFIAs autorizados.

A ESMA deve manter um registo central piiblico contendo a identificac¢do de
cada GFIA autorizado ao abrigo da presente diretiva, das autoridades
competentes de cada um destes GFIAs e uma lista dos FIAs geridos ou
comercializados na Unido pelos referidos GFIAs I . O registo deve ser

disponibilizado aoe publico em formato eletronico.

I »;

Sdo suprimidos os n.”* 6 e 7;
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4)

d)  E aditado o seguinte niimero:

«8. Até... [60 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva
modificatival, a ESMA deve apresentar ao Parlamento Europeu, ao Conselho e
a Comissao um relatorio de andlise das praticas de mercado relativas a
delegacdo e ao cumprimento dos n.”* 1 a 5 do presente artigo e do artigo 20.°,
com base, nomeadamente, nos dados comunicados as autoridades
competentes nos termos do artigo 24.°, n.” 2, alinea d), e no exercicio dos
seus poderes de convergéncia da supervisdo. O referido relatorio deve
igualmente analisar o cuamprimento dos requisitos de substincia da presente

diretiva.»;
No artigo 8.°, n.° 1, a alinea c¢) passa a ter a seguinte redagao:

«) A direcdo efetiva do GFIA for assegurada por pessoas com idoneidade e experiéncia
suficiente, nomeadamente em relagdo as estratégias de investimento adotadas pelos
FIAs geridos pelo GFIA, devendo as autoridades competentes dos Estados-Membros
de origem do GFIAI ser imediatamente informadas da identidade destas pessoas e
de todas as que vierem a suceder-lhes nas suas fung¢des, e a orientagdo da atividade
do GFIA I ser definida por pelo menos duas pessoas singulares que cumpram as
referidas condi¢des e sejam empregadas a tempo inteiro por esse GFIA ou membros
ou membros executivos do orgdo de direcio do GFIA que se comprometam a gerir

as atividades desse GFIA a tempo inteiro e que estejam domiciliadas na Uniﬁol 9N
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5

Ao artigo 12.° é aditado o seguinte numero:

«4.

Para efeitos do n.° 1, primeiro pardagrafo, alinea f), a ESMA deve apresentar, até ...
[18 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva modificatival,
um relatorio ao Parlamento Europeu, ao Conselho e a Comissdo que avalie os
custos cobrados pelos GFIAs aos investidores dos FIAs por si geridos e explique as
razoes do nivel desses custos e de quaisquer diferencas entre eles, incluindo
eventuais diferencas resultantes da natureza dos FIAs em causa. No quadro dessa
avaliagdo, a ESMA deve analisar, no dmbito do artigo 29.° do Regulamento (UE)
n.°1095/2010, a adequacao e a eficdacia dos critérios estabelecidos nos

instrumentos de convergéncia da ESMA para a supervisdo dos custos.

Para efeitos desse relatorio, e nos termos do artigo 35.° do Regulamento (UE)

n.” 1095/2010, as autoridades competentes devem fornecer a ESMA, de uma so vez,
dados sobre os custos, incluindo todas as taxas, encargos e despesas que sejam
direta ou indiretamente suportados pelos investidores ou pelo GFIA relacionados
com as operagoes do FIA e que sejam de atribuir direta ou indiretamente ao FIA.
As autoridades competentes devem disponibilizar esses dados a ESMA, no dmbito
das suas competéncias, que incluem o poder de exigir que os GFIAs fornecam as

informagaoes previstas no artigo 46.°, n.” 2, da presente diretiva.»;
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6)

No artigo 14.°, é inserido o seguinte numero:

«2-A. Caso um GFIA gira ou tencione gerir um FIA por iniciativa de um terceiro,
incluindo no caso em que o FIA utilize 0 nome de um terceiro iniciador ou no caso
em que 0 GFIA nomeie um terceiro iniciador como delegado nos termos do
artigo 20.°, 0 GFIA deve apresentar as autoridades competentes do seu Estado-
Membro de origem, tendo em conta eventuais conflitos de interesses, explicacoes
pormenorizadas e provas da sua conformidade com os n.” 1 e 2 do presente artigo.
Em especial, o GFIA deve especificar as medidas razodveis que tomou para evitar
conflitos de interesses decorrentes da relacdo com o terceiro ou, caso esses
conflitos de interesses ndo possam ser evitados, a forma como identifica, gere,
controla e, se for caso disso, divulga esses conflitos de interesses, a fim de impedir

que afetem negativamente os interesses do FIA e dos seus investidores.»;
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7)

O artigo 15.° ¢ alterado do seguinte modo:

a)

0 n.° 3 é alterado do seguinte modo:

)

ii)

¢ aditada a seguinte alinea:

«d) Relativamente a atividades de concessao de empréstimos, aplicar
politicas, procedimentos e processos eficazes para a concessao de

empréstimos. »,
sdo aditados os seguintes pardgrafos:

«Para efeitos do primeiro paragrafo, alinea d), caso os GFIAs giram FIA
que participem na concessao de empréstimos, nomeadamente quando esses
FlAs obtém exposicio a empréstimos através de terceiros, devem igualmente
aplicar politicas, procedimentos e processos eficazes para avaliar o risco de
crédito e para gerir e acompanhar a respetiva carteira de crédito, manter essas
politicas, procedimentos e processos atualizados e eficazes e proceder a sua

revisdo periddica e pelo menos uma vez por ano.

Sem prejuizo do artigo 12.°, n.’ 1, alinea b), os requisitos previstos no
primeiro pardgrafo, alinea d), e no segundo pardgrafo do presente numero
ndo se aplicam a concessdo de empréstimos acionistas se o valor nocional
desses empréstimos ndo exceder, de forma agregada, 150 % do capital do

FIA.»;
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b) I Sao inseridos os seguintes nﬁmerosl :

«4-A.Os GFIAs devem assegurar que, caso um FIA por si gerido conceda
empréstimos, o valor nocional dos empréstimos concedidos a um unico
mutuario por esse FIA I ndo exceda, de forma agregada, 20 % do capital do

FIA, caso o mutudrio seja: I

a)  Uma institui¢do financeira na acecao de artigo 13.°, ponto 25, da Diretiva

2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho*;
b) Um FIA; ou
¢ Um OICVM.

A restri¢do estabelecida no primeiro paragrafo do presente niimero nao
prejudica os limiares, as restricdes ou as condigdes estabelecidos nos
Regulamentos (UE) n.° 345/2013**, (UE) n.° 346/2013*** ¢ (UE)
2015/760**** do Parlamento Europeu e do Conselho.
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4-B. Um GFIA deve assegurar que o efeito de alavanca de um FIA para

empréstimos por si gerido ndo represente mais de:
a) 175 %, se esse FIA for de tipo aberto;
b) 300 %, se esse FIA for de tipo fechado.

O efeito de alavanca de um FIA para empréstimos é expresso enquanto rdcio
entre as posi¢oes em risco de um FIA, calculadas de acordo com o método de
compromisso nos atos delegados a que se refere o artigo 4.°, n.” 3, e 0 seu

valor patrimonial liquido.

Os acordos de contragdo de empréstimos totalmente cobertos por
compromissos contratuais de capital por parte de investidores no FIA para
empréstimos ndo sao considerados como posi¢do em risco para efeitos do

calculo do racio a que se refere o segundo pardagrafo.

Caso um FIA para empréstimos infrinja os requisitos estabelecidos no
presente numero e a infragdo esteja fora do controlo do GFIA que a gere, o
GFIA deve tomar, num prazo adequado, as medidas necessdrias para
retificar a posigdo, tendo devidamente em conta os interesses dos investidores

no FIA para empréstimos.
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Sem prejuizo dos poderes das autoridades competentes a que se refere o
artigo 25.°, n.’ 3, os requisitos estabelecidos no primeiro pardagrafo do
presente numero ndo se aplicam a um FIA para empréstimos cujas
atividades de concessdo de empréstimos consistam exclusivamente em
conceder empréstimos acionistas, desde que o valor nocional desses
empréstimos ndo exceda, de forma agregada, 150 % do capital do referido

FIA.
O limite de investimento de 20 % estabelecido no n.° 4-A:

a)  Aplica-se até a data especificada no regulamento, nos documentos
constitutivos ou no prospeto do FIA, a qual nédo pode ser posterior a 24
meses a contar da data da primeira subscri¢do de unidades de

participagdo ou agoes do FIA;

b)  Deixa de se aplicar assim que o GFIA comegar a vender ativos do FIA
para resgatarl unidades de participacdo ou as a¢des no dmbito da

liquidagdo do FIA; e

c¢)  E suspenso temporariamente em caso de aumento ou redugdo do capital

do FIA.

A suspensdo a que se refere o primeiro pardgrafo, alinea c), é limitada no
tempo ao periodo estritamente necessdrio, tendo devidamente em conta os
interesses dos investidores no FIA e ndo pode, em qualquer caso, exceder 12

meses.

6171/24
ANEXO

jve/mam 63
GIP.INST PT



4-D. A data de aplicacdo a que se refere o n.° 4-C, primeiro paragrafo, alinea a),

4-E.

deve ter em conta as especificidades e as caracteristicas dos ativos nos quais o

FIA invistal . Em circunstancias excecionais, as autoridades competentes do

GFIA podem autorizar, mediante a apresentacao de um plano de investimento

devidamente justificado, uma prorrogagao do referido prazo por mais 12

meses, N0 Maximo.

O GFIA deve assegurar que um F1A por si gerido ndo conceda empréstimos

as seguintes entidades:

a)

b)

d)

O GFIA ou o seu pessoal;

O depositario do FIA ou as entidades em que o depositdrio tenha

delegado funcoes em relacio ao FIA, nos termos do artigo 21.°,

Uma entidade na qual o I GFIA tenha delegado fung¢des nos termos do

artigo 20.° ou o pessoal dessa entidade;

Uma entidade do mesmo grupo que o GFIA, na acegdo do artigo 2.°,

n.° 11, da Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do
Conselho™***** salvo se essa entidade for uma instituig¢do financeira
que financia exclusivamente mutuarios ndo referidos nas alineas a), b) e

¢) do presente numero.
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4-F.

4-H.

Caso um FIA conceda empréstimos, as receitas dos empréstimos, deduzidas
eventuais comissoes admissiveis para a sua administragdo, sdo integralmente
atribuidas a esse FIA. Todos os custos e despesas relacionados com a
administracdo dos empréstimos devem ser divulgados, em conformidade com

o artigo 23.°.

Sem prejuizo de outros instrumentos do direito da Unido, um Estado-
Membro pode proibir que os FIAs para empréstimos concedam empréstimos
aos consumidores, na acecdo do artigo 3.°, alinea a), da Diretiva 2008/48/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho™*****, no respetivo territorio, e pode
proibir os FlAs de gerirem os créditos concedidos a esses consumidores no
seu territorio. Essa proibi¢cdo ndo afeta a comercializa¢do na Unido de FIAs
que concedem empréstimos a consumidores ou que giram créditos

concedidos aos consumidores.

Os Estados-Membros devem proibir os GFIAs de gerir FIAs para
empréstimos caso a estratégia de investimento dos referidos FIAs consista —
total ou parcialmente — em conceder empréstimos com o unico objetivo de

transferir esses empréstimos ou posi¢oes em risco para terceiros.
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4-1. Os GFIAs asseguram que os FIAs por si geridos conserveml 5 % do valor
nocional de cada empréstimo que os FIAs tenham concedido e
subsequentemente transferido para terceiros. A referida percentagem de cada

empréstimo deve ser conservada:

a) Até a data de vencimento, para os empréstimos cujo prazo de
vencimento ndo exceda oito anos, ou para os empréstimos concedidos

aos consumidores, independentemente do prazo de vencimento; e

b)  Durante um periodo de pelo menos oito anos, para os outros

empréstimos.

Em derrogacdo do primeiro pardgrafo, o requisito nele estabelecido nao se

aplica se:

a) O FIA comecar a vender os seus ativos para resgatar as unidades de

participagdo ou as ag¢oes no dmbito da liquidacdo do FIA;

b) A alienacgdo for necessdria para efeitos do cumprimento das medidas
restritivas adotadas nos termos do artigo 215.° do TFUE ou dos

requisitos aplicdveis aos produtos;
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¢) A venda do empréstimo for necessdaria para permitir que o GFIA
execute a estratégia de investimento do FIA por si gerido no melhor

interesse dos investidores do FIA; ou

d) A venda do empréstimo se ficar a dever a uma deterioragdo do risco
associado ao empréstimo, detetada pelo GFIA no dmbito do seu
processo de devida diligéncia e gestdo de riscos a que se refere o
artigo 15.°, n.” 3, e o comprador for informado dessa deterioracdo

aquando da compra do empréstimo.

A pedido das autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem, o
GFIA deve demonstrar que preenche as condigoes para a aplicagdo da

derrogacdo relevante prevista no segundo pardagrafo.

* Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de
novembro de 2009, relativa ao acesso a atividade de seguros e resseguros e

ao seu exercicio (Solvéncia IT) (JO L 335 de 17.12.2009, p. 1).

ok Regulamento (UE) n.° 345/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de

17 de abril de 2013, relativo aos fundos europeus de capital de risco (JO L
115 de 25.4.2013, p. 1).

ok Regulamento (UE) n.° 346/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de

17 de abril de 2013, relativo aos fundos europeus de empreendedorismo

social (JO L 115 de 25.4.2013, p. 18).
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**kxk  Regulamento (UE) 2015/760 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 29
de abril de 2015, relativo aos fundos europeus de investimento a longo

prazo (JO L 123 de 19.5.2015, p. 98).

***%%  Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de
junho de 2013, relativa as demonstragoes financeiras anuais, as
demonstragoes financeiras consolidadas e aos relatorios conexos de certas
formas de empresas, que altera a Diretiva 2006/43/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho e revoga as Diretivas 78/660/CEE e 83/349/CEE
do Conselho (JO L 182 de 29.6.2013, p. 19).

*kxxk® Diretiva 2008/48/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de
abril de 2008, relativa a contratos de crédito aos consumidores e que
revoga a Diretiva 87/102/CEE do Conselho (JO L 133 de 22.5.2008, p.
66).»;
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8) No artigo 16.° sdo inseridos os seguintes niimeros:

«2-A.Um GFIA deve assegurar que o FIA para empréstimos por si gerido seja de tipo

fechado.

Em derrogacdo do primeiro pardagrafo, um FIA para empréstimos pode ser de tipo
aberto, desde que 0 GFIA que o gere possa demonstrar as autoridades competentes
do Estado-Membro de origem do GFIA que o sistema de gestio do risco de liquidez
do FIA é compativel com a sua estratégia de investimento e a sua politica de

resgate.

O requisito estabelecido no primeiro paragrafo do presente niimero nao prejudica os
limiares, as restri¢cdes e as condigdes estabelecidos nos Regulamentos (UE)

n.° 345/2013, (UE) n.° 346/2013 e (UE) 2015/760.
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2-B. A fim de assegurar o cumprimento dos n.”* 1 e 2 do presente artigo, um GFIA que

gere um FIA de tipo aberto deve selecionar, no minimo, dois instrumentos
adequados de gestdo da liquidez de entre os referidos no anexo V, pontos 2 a §,
depois de avaliar a adequacdo desses instrumentos em relagdo a estratégia de
investimento prosseguida, ao perfil de liquidez e a politica de resgate do FIA. O
GFIA deve incluir esses instrumentos no regulamento ou nos documentos
constitutivos do FIA para eventual utilizagcdo no interesse dos investidores do FIA.
Essa selegdo ndo pode incluir apenas os instrumentos referidos no anexo V,

pontos 5 e 6.

Em derrogacdo do primeiro pardagrafo, o GFIA pode decidir selecionar um
instrumento de gestio da liquidez do anexo V, pontos 2 a 8, para um FIA por si
gerido, se esse FIA estiver autorizado como fundo do mercado monetdrio, nos

termos do Regulamento (UE) 2017/1131 do Parlamento Europeu e do Conselho*.

O GFIA deve aplicar politicas e procedimentos pormenorizados para a ativagdo e
desativagdo de qualquer instrumento de gestao da liquidez selecionado, bem como
mecanismos operacionais e administrativos para a sua utilizacdo. A sele¢do referida
nos primeiro e segundo pardgrafos e as politicas e procedimentos pormenorizados
para a ativagdo e desativagdo devem ser comunicados as autoridades competentes

do Estado-Membro de origem do GFIA.
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2-C.

O resgate em espécie referido no anexo V, ponto 8, so deve ser ativado para
satisfazer os resgates solicitados por investidores profissionais e se o resgate em

espécie corresponder a uma parte proporcional dos ativos detidos pelo FIA.

Em derrogacdo do quarto pardgrafo do presente numero, o resgate em espécie nao
tem de corresponder a uma parte proporcional dos ativos detidos pelo FIA se esse
FIA for exclusivamente comercializado junto de investidores profissionais ou se o
objetivo da politica de investimento desse FIA consistir na reproducgdo da
composi¢cao de um determinado indice de acoes ou de titulos de divida, e,
adicionalmente, se esse FIA for um fundo de indices cotados, na ace¢do do

artigo 4.°, n.” 1, ponto 46, da Diretiva 2014/65/UE.

Um GFIA que gere um FIA de tipo aberto pode, no interesse dos investidores do
FIA, suspender temporariamente a subscri¢ao, a recompra e o resgate das unidades
de participacdo ou agédes do FIA a que se refere o anexo V, ponto 1, ou, caso esses
instrumentos estejam incluidos no regulamento do FIA ou nos documentos
constitutivos I , ativar ou desativar outros instrumentos de gestio da liquidez
selecionados no anexo V, pontos 2 a 8, nos termos do n.° 2-B do presente artigo. O
GFIA pode também, no interesse dos investidores do FIA, ativar a separacdo de

ativos liquidos a que se refere o anexo V, ponto 9.

Um GFIA so pode recorrer a suspensdo de subscricoes, recompras e resgates ou a
separagdo de ativos liquidos a que se refere o primeiro paragrafo I em casos
excecionais, quando as circunstancias o exigirem e se justificado pelos interesses dos

investidores do FIA.
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2-D. Um GFIA deve notificar, sem demora, as autoridades competentes do respetivo

Estado-Membro de origem nas seguintes circunstincias:

a) Caso o GFIA ative ou desative o instrumento de gestio da liquidez referido

no anexo V, ponto 1;

b)  Caso o GFIA ative ou desative qualquer um dos instrumentos de gestio da
liquidez a que se refere o anexo V, pontos 2 a 8, sempre que tal ndo ocorra
no decurso normal das atividades centrais previstas no regulamento do FIA

ou nos documentos constitutivos.

Um GFIA deve, num prazo razodvel antes de ativar ou desativar o instrumento de
gestdo da liquidez a que se refere o anexo V, ponto 9, notificar as autoridades

competentes do seu Estado-Membro de origem dessa ativagdo ou desativagdo.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA devem informar
sem demora, as autoridades competentes de um Estado-Membro de acolhimento do
GFIA, a ESMA e, caso existam riscos potenciais para a estabilidade e a integridade
do sistema financeiro, o Comité Europeu do Risco Sistémico (ESRB), criado pelo
Regulamento (UE) n.” 1092/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho**, de
quaisquer notificagdes recebidas nos termos do presente nimero. 4 ESMA deve ter o
poder de partilhar com as autoridades competentes as informagaes recebidas nos

termos do presente niimero.
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2-E.

Os Estados-Membros asseguram que os GFIAs que gerem FIAs de tipo aberto
disponham, pelo menos, dos instrumentos de gestdo da liquidez previstos no

anexo V.

A ESMA deve elaborar projetos de normas técnicas de regulamentacgdo destinadas
a determinar os requisitos a cumprir por um FIA para empréstimos a fim de
conservar uma estrutura aberta. Os referidos requisitos devem incluir um sistema
sdlido de gestao da liquidez, a disponibilidade de ativos liquidos e testes de esfor¢o,
bem como uma politica de resgate adequada tendo em conta o perfil de liquidez
dos FlAs para empréstimos. Esses requisitos devem também ter devidamente em
conta as posi¢oes em risco subjacentes a empréstimos, o prazo médio de reembolso
dos empréstimos e a granularidade e composi¢ao globais das carteiras dos FIAs

para empréstimos.

A ESMA deve elaborar projetos de normas técnicas de regulamentacdo para
especificar as caracteristicas dos instrumentos de gestao da liquidez previstos no

anexo V.

Ao elaborar esses projetos de normas técnicas de regulamentacio, a ESMA deve
ter em conta a diversidade das estratégias de investimento e dos ativos subjacentes
dos FIAs. As referidas normas ndo devem limitar a capacidade de os GFIAs
utilizarem quaisquer instrumentos de gestdo da liquidez adequados a todas as

categorias de ativos, jurisdi¢oes e condicoes de mercado.
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2-H. Até... [12 meses a contar da entrada em vigor da presente diretiva de alteragdol, a

2-1.

ESMA deve elaborar orientagoes relacionadas com a selecao e calibragdo de
instrumentos de gestdo da liquidez por parte dos GFIAs para a gestao dos riscos de
liquidez I e para atenuar os riscos para a estabilidade financeira. Tais orientacoes
devem reconhecer que a responsabilidade principal pela gestdo dos riscos de
liquidez continua a incumbir aos GFIAs. Devem incluir indicagoes sobre as
circunstdncias em que a separacgdo de ativos liquidos referida no anexo V, ponto 9,
pode ser ativada. Devem prever um prazo adequado de adaptacio antes da sua

aplicagdo, em particular para os FIAs existentes.

A ESMA deve apresentar a Comissdo os projetos de normas técnicas de
regulamentacdo a que se referem os n.”* 2-F e 2-G do presente artigo, até ... [12

meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva modificatival.

E delegado na Comissio o poder de completar a presente diretiva através da
adogdo das normas técnicas de regulamentagdo a que se referem os n.’s 2-F e 2-G

nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

*%

Regulamento (UE) 2017/1131 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de
junho de 2017, relativo aos fundos do mercado monetario (JO L 169 de 30.6.2017,

D- 8).

Regulamento (UE) n.” 1092/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de
novembro de 2010, relativo a supervisdo macroprudencial do sistema financeiro na

Unido Europeia e que cria o Comité Europeu do Risco Sistémico (JO L 331 de

15.12.2010, p. 1).»;

6171/24
ANEXO

jve/mam 74
GIP.INST PT



9)

O artigo 20.° ¢ alterado do seguinte modo:

a)  Non.° 1, o primeiro pardgrafo ¢ alterado do seguinte modo:

i) o proémio passa a ter a seguinte redagao:

«Os GFIAs que pretendam delegar em terceiros o desempenho, em seu nome,

de uma ou mais das fungdes a que se refere o anexo I ou dos servicos a
que se refere o artigo 6.°, n.° 4, devem notificar as autoridades
competentes do seu Estado-Membro de origem antes de os acordos de
delegacao produzirem efeitos. As seguintes condigdes devem estar

preenchidas:»,

i) aalinea f) passa a ter a seguinte redacao:

«f)

O GFIA deve poder demonstrar que o delegado est4 habilitado e ¢ capaz
de desempenhar as fungdes e prestar os servicos em questdo, que foi
escolhido com todo o zelo devido e que o GFIA est4d em condicdes de,
em qualquer momento, acompanhar de forma eficaz a atividade delegada,
dar instrugdes adicionais ao delegado ou revogar a delegagdo com efeitos

imediatos se tal for do interesse dos investidores.»;
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b)

O n.° 3 passa a ter a seguinte redagao:

«3.

A responsabilidade do GFIA perante os seus clientes, o FIA e os seus
investidores nao sdo prejudicados pelo facto de o GFIA ter delegado fungdes
ou servigos num terceiro, nem por qualquer outra subdelegacao. O GFIA I nao
deve delegar as I funcgdes ou os servigos de tal modo que, em termos concretos,
deixe de poder ser considerado como gestor do FIA ou prestador dos servigos a

que se refere o artigo 6.°, n.” 4, e se transforme num mero enderego postal.

O GFIA deve assegurar que o desempenho das fungoes referidas no anexo 1
e a prestacdo dos servicos referidos no artigo 6.°, n.” 4, respeitem o disposto
na presente diretiva. Essa obrigagdo deve aplicar-se independentemente do
estatuto juridico ou da localizacio de quaisquer delegados ou

subdelegados.»;

c¢) Non.°4, o proémio passa a ter a seguinte redacao:
«O terceiro pode subdelegar quaisquer fungdes ou servicos que lhe tenham sido
delegadas, desde que sejam satisfeitas as seguintes condigdes:
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d)

O n.° 6 passa a ter a seguinte redacdo:

«0.

6-A.

Caso o subdelegado delegue, por sua vez, alguma das funcgoes ou dos servigos
que lhe foram delegados, aplicam-se, com as necessdrias adaptacoes, as

condicoes estabelecidas no n.’ 4.

Em derrogacdo dos n.” 1 a 6 do presente artigo, caso a fung¢do de
comercializacdo a que se refere o anexo 1, n.” 2, alinea b), seja
desempenhada por um ou mais distribuidores que atuem em nome proprio e
que comercializem o FIA nos termos da Diretiva 2014/65/UE ou através de
produtos de investimento com base em seguros nos termos da Diretiva (UE)
2016/97 do Parlamento Europeu e do Conselho*, essa funcdo nao deve ser
considerada uma delegacdo sujeita aos requisitos estabelecidos dos n.”* 1 a 6
do presente artigo, independentemente de qualquer acordo de distribuicdo

entre 0 GFIA e o distribuidor.

Diretiva (UE) 2016/97 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de
janeiro de 2016, sobre a distribuicdo de seguros (JO L 26 de 2.2.2016, p. 19).»;
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10) O artigo 21.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) E inserido o seguinte niimero:

«5-A. Em derrogacdo do n.’ 5, alinea a), o Estado-Membro de origem de um FIA
da UE pode autorizar as suas autoridades competentes a permitir que uma
instituicdo referida no n.’ 3, primeiro pardgrafo, alinea a), e estabelecida
noutro Estado-Membro, seja nomeada depositdria, desde que estejam

preenchidas as seguintes condigoes:

a) As autoridades competentes receberam um pedido fundamentado do
GFIA para permitir a nomeacdo de um depositdrio estabelecido noutro
Estado-Membro e esse pedido demonstra a inexisténcia de servigos de
depositdario no Estado-Membro de origem do FIA capazes de satisfazer
eficazmente as necessidades do FIA tendo em conta a sua estratégia de

investimento; e
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b) O montante agregado no mercado nacional do depositario do Estado-
Membro de origem do FIA para ativos confiados para guarda, tal como
referido no n.’ 8 do presente artigo, em nome de FIAs da UE
autorizados ou registados ao abrigo do direito nacional aplicavel nos
termos do artigo 4.°, n.’ 1, alinea k), subalinea i), e geridos por um
GFIA da UE, ndo excede 50 mil milhoes de EUR ou o seu equivalente

em qualquer outra moeda.

Os ativos confiados para guarda pelos depositarios que atuam ao abrigo do
artigo 36.°, n.” 1, alinea a), e os ativos proprios dos depositdarios nao sao tidos
em conta para determinar se estd preenchida a condicdo prevista no primeiro

pardgrafo, alinea b), do presente niimero.

Ndo obstante o cumprimento das condicoes previstas nos primeiro e segundo
pardgrafos, as autoridades competentes so devem autorizar a nomeacdo de
um depositario estabelecido noutro Estado-Membro apos terem procedido a
uma avaliagdo caso a caso da falta de servicos relevantes de depositdario no
Estado-Membro de origem do FIA, tendo em conta a estratégia de

investimento do FIA.
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Caso as autoridades competentes autorizem a nomeagdo de um depositdrio

estabelecido noutro Estado-Membro, devem informar a ESMA desse facto.

O presente numero ndo prejudica a aplicagdo dos outros numeros do

presente artigo, com exceg¢do do n.’ 5, alinea a).»;

b) On.’°6 ¢ alterado do seguinte modo:
i)  no primeiro pardgrafo, as alineas c) e d) passam a ter a seguinte redacao:

«c) O pais terceiro em que o depositario esta estabelecido ndo estar
identificado como pais terceiro de risco elevado, nos termos do artigo 9.°,
n.° 2, da Diretiva (UE) 2015/849 do Parlamento Europeu e do
Conselho*;
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d)

Os Estados-Membros em que se pretende comercializar as unidades de
participagdo ou agdes do FIA extra-UE em causa e, caso sejam
diferentes, o Estado-Membro de origem do GFIA terem assinado com o
pais terceiro em que o depositario esta estabelecido um acordo
inteiramente conforme com as normas do artigo 26.° do Modelo de
Convengao Fiscal sobre o Rendimento e o Patrimoénio da OCDE e que
garanta um intercadmbio de informacdes eficaz em matéria fiscal,
incluindo eventuais acordos fiscais multilaterais, e esse pais terceiro nao
estar mencionado no anexo I das Conclusdes do Conselho I sobre a lista

revista da UE de jurisdi¢des ndo cooperantes para efeitos fiscais.

Diretiva (UE) 2015/849 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20
de maio de 2015, relativa a prevencgdo da utilizagdo do sistema
financeiro para efeitos de branqueamento de capitais ou de
financiamento do terrorismo, que altera o Regulamento (UE) n.’
648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho, e que revoga a
Diretiva 2005/60/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e a
Diretiva 2006/70/CE da Comissdo (JO L 141 de 5.6.2015, p. 73).»,
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apos o primeiro pardgrafo, é inserido o seguinte pardgrafo:

«Em derrogacdo do proémio do primeiro pardgrafo, as condicoes previstas
nas alineas c) e d) do referido pardgrafo devem ser aplicadas no momento da
nomeacdo do depositario. Caso um pais terceiro onde esteja estabelecido um
depositario seja identificado como pais terceiro de risco elevado nos termos
do artigo 9.° n.” 2, da Diretiva (UE) 2015/849, tal como referido no primeiro
pardgrafo, alinea c), ou seja aditado ao anexo I das Conclusoes do Conselho
sobre a lista revista da UE de jurisdi¢coes ndo cooperantes para efeitos fiscais
a que se refere o primeiro pardgrafo, alinea d), apos a nomeacgdo do
depositdrio, deve ser nomeado um novo depositario num prazo adequado,
tendo devidamente em conta os interesses dos investidores. Esse prazo ndo

pode ser superior a dois anos.»;
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c)

O n° 11 ¢ alterado do seguinte modo:

i)

no segundo paragrafo, a alinea c) passa a ter a seguinte redacao:

«c) O depositario ter usado toda a competéncia, zelo e diligéncia na selecdo e
nomeagao dos terceiros em quem pretenda delegar parte das suas
fungdes, exceto se esse terceiro for uma central de valores mobiliarios
que atue na qualidade de central de valores mobiliarios investidora, na
acecao do ato delegado adotado com base no artigo 29.°, n.° 3, e no
artigo 48.°, n.” 10, do Regulamento (UE) n.” 909/2014, ¢ continuar a usar
toda a competéncia, zelo e diligéncia na revisao periddica e no
acompanhamento continuo dos terceiros em quem tenha delegado parte
das suas fungdes e das disposi¢des por estes tomadas em relacdo as

funcdes delegadas;»,
o0 quinto paragrafo passa a ter a seguinte redagao:

Para efeitos do presente artigo, a prestacao de servigos por uma central de
valores mobiliarios que atue na qualidade de central de valores mobiliérios
emitente, na acecao do ato delegado adotado com base no artigo 29.°, n.’ 3, e
do artigo 48.°, n.” 10, do Regulamento (UE) n.° 909/2014, ndo ¢ considerada
uma delegacao das funcdes de custodia do depositario. Para efeitos do
presente artigo, a prestacdo de servi¢os por uma central de valores
mobiliarios que atue na qualidade de central de valores mobilidrios
investidora, na acecdo do referido ato delegado, é considerada uma

delegacdo das fungoes de custodia do depositario.»;
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d)

e

O n° 16 passa a ter a seguinte redacao:

«16.

No n.

«i)

O depositario deve colocar a disposi¢cao das suas autoridades competentes, das
autoridades competentes do FIAI e das autoridades competentes do GFIA I ,
mediante pedido, quaisquer informagdes que obtenha no desempenho das suas

fungéesl .

Caso as autoridades competentes do FIA ou do GFIA sejam diferentes das

do depositdrio:

a) As autoridades competentes do depositdario devem partilhar, sem
demora, com as autoridades competentes do FIA e do GFIA todas as
informacaoes relevantes para o exercicio dos poderes de supervisio das

referidas autoridades; e

b)  As autoridades competentes do FIA ou do GFIA devem partilhar, sem
demora, com as autoridades competentes do depositdrio todas as
informacaoes relevantes para o exercicio dos poderes de supervisio das

referidas autoridades.»;
?17, a alinea c), subalinea ii), passa a ter a seguinte redacio:

as condicoes em que o depositdrio pode desempenhar as suas fungoes de
custodia dos instrumentos financeiros registados numa central de valores

mobilidrios, e»;
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11) O artigo 23.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) On.°1 ¢alterado do seguinte modo:
i) a alinea a) passa a ter a seguinte redagdo:

«a) A denominagdo do FIA, uma descrigdo da estratégia e dos objetivos de
investimento do FIA, informacgdo sobre o local de estabelecimento do
eventual FIA principal e sobre o local de estabelecimento dos fundos
subjacentes se o FIA for um fundo de fundos, descricdo dos tipos de
ativos em que o FIA pode investir e das técnicas que pode utilizar, com
todos os riscos que lhes estejam associados, limitagoes aplicaveis ao
investimento, circunstincias em que o FIA podera recorrer ao efeito de
alavanca, tipos e fontes de efeito de alavanca permitidos e os riscos que
lhes estdo associados, restricoes a utilizacdo desse mecanismo,
eventuais disposicoes relativas a reutilizagdo de caugoes e de ativos e
informacdo referente ao nivel maximo do efeito de alavanca que o

GFIA pode utilizar em nome do FIA;»,
i) aalinea h) passa a ter a seguinte redacao:

«h) Descri¢ao da gestdo dos riscos de liquidez do FIA, incluindo direitos de
reembolso em circunstancias normais € em circunstancias excecionais,
condicoes de reembolso existentes acordadas com os investidores e a
possibilidade e condi¢des de utilizagdo dos instrumentos de gestdo da

liquidez selecionados nos termos do artigo 16.°, n.° 2-B I »,
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b)

iii)

¢ inserida a seguinte alinea I :

«i-A) Uma lista das taxas, dos encargos e das despesas a cargo do GFIA em
relagdo ao funcionamento do FIA e que ficardo direta ou indiretamente a

cargo do GFIAI D

Ao n.° 4, sdo aditadas as seguintes alineas:

«d)

e)

f)

A composigdo da carteira de empréstimos concedidos;

Anualmente, todas as taxas, encargos e despesas, diretos e indiretos, a cargo

dos investidores;

Anualmente, qualquer empresa-mae, filial ou entidade com fins especificos

utilizada em relagdo aos investimentos do FIA pelo GFIA ou em seu nome

I »;

E aditado o seguinte niumero:

«7.

A fim de assegurar a aplicagdo uniforme das regras relativas a denominacdo
do FIA, a ESMA deve, até ... [24 meses a contar da data de entrada em vigor
da presente diretiva modificatival, elaborar orientagoes para especificar as
circunstincias em que a denominacgdo de um FIA é incorreta, pouco clara
ou suscetivel de induzir em erro. Essas orientacoes devem ter em conta a
legislagdo setorial pertinente. A legislacdo setorial que estabelece normas
para as denominagées dos fundos ou a comercializagdo de fundos prevalece

sobre essas orientagoes.»;
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12) O artigo 24.° ¢ alterado do seguinte modo:

a)

b)

O n.° 1 passa a ter a seguinte redagao:

«l.

Os GFIAs devem apresentar periodicamente as autoridades competentes do seu
Estado-Membro de origem relatorios sobre os mercados e instrumentos em que

negoceiam em nome dos FIAs por si geridos.

Os GFIlAs devem, em relacdao a cada um dos FIAs por si geridos, apresentar
periodicamente informacdes sobre os instrumentos em que negoceiam, 0s
mercados de que sao membros ou nos quais negoceiam de forma ativa ¢ as
posicoes em risco e os ativos de cada um dos FIAs. Essas informacoes devem
incluir os identificadores necessarios para ligar os dados fornecidos sobre
ativos, FIAs e GFIAs a outras fontes de dados de supervisio ou de acesso

publico.»;

0 n.° 2 é alterado do seguinte modo:

i)

as alineas c) e d) passam a ter a seguinte redagdo:

«c) O perfil de risco atual do FIA, incluindo o risco de mercado, o risco de
liquidez, o risco de contraparte, outros riscos, incluindo o risco
operacional, assim como o montante total do efeito de alavanca

utilizado pelo FIA;
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d)  Asinformacgoes relativas aos acordos de delegagdo referentes as funcoes de

gestdo de carteiras ou de gestdo dos riscos seguintes:

i)

ii)

iii)

informacaoes sobre os delegados, especificando o seu nome e domicilio
ou sede social ou sucursal, se tém relacoes estreitas com o GFIA, se
sdo entidades autorizadas ou regulamentadas para efeitos de gestio de
ativos, a respetiva autoridade de supervisdo, se for caso disso, e
incluindo os identificadores dos delegados necessarios para ligar as
informacoes fornecidas a outras fontes de dados de supervisao ou de

acesso publico,

o nuumero de recursos humanos equivalentes a tempo inteiro
empregados pelo GFIA para desempenhar as fungoes didrias de gestio

de carteiras ou de riscos no ambito do GFIA,

uma lista e a descrigdo das atividades relativas as funcoes de gestio de

carteiras e de riscos que sdao delegadas,
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vi)

vii)

viii)

nos casos em que a fungdo de gestdo de carteiras é delegada, o
montante e a percentagem dos ativos do FIA que sdo objeto de acordos

de delegacdo relativos a funcdo de gestdo de carteiras,

o numero de recursos humanos equivalentes a tempo inteiro

empregados pelo GFIA para acompanhar os acordos de delegacao,

o nuumero e as datas das revisoes periodicas em matéria de dever de
diligéncia efetuadas pelo GFIA para acompanhar a atividade delegada,
uma lista dos problemas identificados e, se for caso disso, das medidas
adotadas para resolver essas questoes e a data até a qual essas medidas

devem ser executadas,

caso existam acordos de subdelegacio, as informacoes exigidas nas
subalineas i), iii) e iv) no que respeita aos subdelegados e as atividades
relacionadas com as funcoes de gestio de carteiras e de gestio de

riscos subdelegadas,

as datas de inicio e de termo dos acordos de delegagdo e

subdelegacdo.»,
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d)

e

ii) ¢ aditada a seguinte alinea:

«f) A lista dos Estados-Membros em que as unidades de participacdo ou
acoes do FIA sdo efetivamente comercializadas pelo GFIA ou por um

distribuidor que atue em nome desse GFIA.»;
No n.’ 5, o segundo pardgrafo passa a ter a seguinte redagdo:

«Em circunstincias excecionais e caso tal seja necessdrio para garantir a
estabilidade e integridade do sistema financeiro ou para promover o crescimento
sustentavel a longo prazo, a ESMA, apos consultar o ESRB, pode solicitar as
autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA que imponham

requisitos adicionais de comunicacgdo de informacaoes.»;
Sdo inseridos os seguintes numeros:

«5-A. A ESMA deve elaborar projetos de normas técnicas de regulamentagao

destinadas que especificams

a)  Os pormenores das informagoes a comunicar nos termos do n.’ 1 e do

n.” 2, alineas a), b), ¢), e) e f);

b) O nivel adequado de padronizacdo das informagoes a comunicar nos

termos do n.° 2, alinea d);

¢) A frequéncia e o calenddrio para a comunicacdo de informagaoes.
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Ao elaborar os projetos de normas técnicas de regulamentacio a que se
refere o primeiro pardgrafo, alinea b), a ESMA ndo deve introduzir
obrigacoes de comunicacgdio de informagoes para além das previstas no n.’ 2,

alinea d).

Ao elaborar os projetos de normas técnicas de regulamentacdio a que se
refere o primeiro pardgrafo, alineas a) e b), a ESMA deve ter em conta
outros requisitos de comunicagdo de informacaoes aos quais os GFIAs
estejam sujeitos, a evolugdo e as normas internacionais, bem como as

conclusoes do relatorio emitido nos termos do artigo 69.°— -A, n.” 2.

A ESMA deve apresentar esses projetos de normas técnicas de regulamentago
a Comissio até ... [[] 36 meses a contar da data de entrada em vigor da presente

diretiva modificativa].

E delegado na Comissdo o poder de completar a presente diretiva através da
adogdo das normas técnicas de regulamentacao a que se refere o primeiro
paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)

n.° 1095/2010.
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5-B. A ESMA deve elaborar projetos de normas técnicas de execugdo que

especifiquem:

a)

b)

d)

O formato e as normas em matéria de dados para os relatdrios a que se

referem osn.”* 1 e 2;

Os identificadores necessdrios para ligar os dados sobre ativos, FIAs e
GFIAs nos relatorios referidos nos n.” 1 e 2 a outras fontes de dados

de supervisdo ou publicamente disponiveis;

Os métodos e disposi¢oes para a apresentagdo dos relatorios a que se
referem os n.”* 1 e 2 do presente artigo, incluindo métodos e disposicoes
para melhorar a padronizagdo de dados e a partilha e utilizagdo
eficientes dos dados ja comunicados em qualquer quadro de
comunicacgdo de informacéoes da Unido por qualquer autoridade
competente relevante, a nivel nacional ou da Unido, tendo em conta as

conclusoes do relatorio emitido nos termos do artigo 69.°—-A, n.” 2;

O modelo, incluindo os requisitos minimos adicionais de comunicagdo
de informacoes, a utilizar pelos GFIAs em circunstincias excecionais,

tal como referido no n.” 5, segundo pardagrafo.
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b/

A ESMA deve apresentar esses projetos de normas técnicas de regulamentacao
a Comissao até ... [I 36 meses a contar da data de entrada em vigor da presente

diretiva modificativa].

E conferido a Comissao o poder de adotar as normas técnicas de execugao a

que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do artigo 15.° do Regulamento

(UE) n.° 1095/2010.»;
O n.’ 6 passa a ter a seguinte redacdo:

«6. A Comissao adota atos delegados nos termos do artigo 56.° e sob reserva das
condicoes previstas nos artigos 57.° e 58.° a fim de complementar a presente
diretiva, especificando as circunstincias em que se deve considerar que o
efeito de alavanca estd a ser utilizado de forma substancial para efeitos do

n.” 4 do presente artigo.»;

13) No artigo 25.° o n.” 2 passa a ter a seguinte redacdo:

«2.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA devem
assegurar que todas as informacaoes recolhidas ao abrigo do artigo 24.°
relativamente a todos os GFIAs que supervisionam e as informacgoes recolhidas
nos termos do artigo 7.° sejam disponibilizadas a outras autoridades competentes
relevantes, a ESMA, a EBA, a Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade
Europeia dos Seguros e Pensoes Complementares de Reforma), criada pelo
Regulamento (UE) n.” 1094/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho*
(coletivamente designadas «Autoridades Europeias de Supervisido») e ao ESRB,
sempre que necessdrio para o exercicio das suas fungoes, através dos

procedimentos previstos no artigo 50.°.
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As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA devem
assegurar que todas as informacoes recolhidas nos termos do artigo 24.° relativas a
todos os GFIAs sob a sua supervisdo sejam disponibilizadas, exclusivamente para

efeitos estatisticos, ao ESRB, através dos procedimentos previstos no artigo 50.°.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA devem, sem
demora, prestar informagoes por meio dos procedimentos previstos no artigo 50.°, e
bilateralmente as autoridades competentes de outros Estados-Membros
diretamente interessados, se um GFIA sob a sua responsabilidade, ou um FIA por
si gerido, puderem potencialmente constituir uma fonte importante de risco de
contraparte para uma instituicdo de crédito, ou para outras instituicoes de
importdncia sistémica noutros Estados-Membros, ou para a estabilidade do

sistema financeiro de outro Estado-Membro.

Regulamento (UE) n.” 1094/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de
novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade
Europeia dos Seguros e Pensoes Complementares de Reforma), altera a Decisdo
n.” 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/79/CE da Comissao (JO L 331 de
15.12.2010, p. 48).»;
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14)

No artigo 35.°, n.° 2, as alineas b) e ¢) passam a ter a seguinte redacao:

«b) O pais terceiro em que o FIA extra-UE estd estabelecido ndo estar identificado como

pais terceiro de risco elevado, nos termos do artigo 9.°, n.° 2, da Diretiva (UE)

2015/849;

O pais terceiro em que o FIA extra-UE esta estabelecido ter assinado com o Estado-
Membro de origem do GFIA autorizado e com cada um dos outros Estados-Membros
nos quais se propde comercializar as unidades de participacdo ou a¢des do FIA extra-
UE um acordo inteiramente conforme com as normas do artigo 26.° do Modelo de
Convengao Fiscal sobre o Rendimento e o Patrimoénio da OCDE e que garanta um
intercAmbio de informagdes eficaz em matéria fiscal, incluindo eventuais acordos
fiscais multilaterais, e o referido pais terceiro ndo ser mencionado no anexo I das
Conclusdes I do Conselho sobre a lista revista da UE de jurisdigdes ndo cooperantes

para efeitos fiscais.»;
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15)

16)

No artigo 36.°, o n.° 1 ¢ alterado do seguinte modo:
a) A alinea c) passa a ter a seguinte redacao:

«c) O pais terceiro em que o FIA extra-UE esta estabelecido ndo estar identificado

como pais terceiro de risco elevado, nos termos do artigo 9.°, n.° 2, da Diretiva

(UE) 2015/849;

d) O pais terceiro em que o FIA extra-UE esté estabelecido ter assinado com o
Estado-Membro de origem do GFIA autorizado e com cada um dos outros
Estados-Membros nos quais se propde comercializar as unidades de
participacdo ou a¢des do FIA extra-UE um acordo inteiramente conforme com
as normas do artigo 26.° do Modelo de Convengao Fiscal sobre o Rendimento e
o Patrimoénio da OCDE e que garanta um intercambio de informagdes eficaz
em matéria fiscal, incluindo eventuais acordos fiscais multilaterais, € o pais
terceiro ndo ser mencionado no anexo I das Conclusoes I do Conselho sobre a

lista revista da UE de jurisdigdes ndo cooperantes para efeitos fiscais.»;
No artigo 37.°% o n.° 7 é alterado do seguinte modo:
a) No primeiro pardgrafo, as alineas e) e f) passam a ter a seguinte redacao:

«e) O pais terceiro em que o GFIA extra-UE esté estabelecido ndo estar
identificado como pais terceiro de risco elevado, nos termos do artigo 9.°, n.° 2,

da Diretiva (UE) 2015/849;

6171/24
ANEXO

jve/mam 96
GIP.INST PT



b)

f) O pais terceiro em que o GFIA extra-UE esta estabelecido ter assinado um
acordo com o Estado-Membro de referéncia inteiramente conforme com as
normas do artigo 26.° do Modelo de Convencao Fiscal sobre o Rendimento e o
Patrimonio da OCDE e que garanta um intercambio de informacodes eficaz em
matéria fiscal, incluindo eventuais acordos fiscais multilaterais, e o referido
pais terceiro ndo ¢ mencionado no anexo I das conclusdes do Conselho || sobre
a lista revista da UE relativa as jurisdi¢des ndo cooperantes para efeitos

fiscais.»;
E aditado o seguinte pardgrafo:

«Caso o pais terceiro em que o GFIA extra-UE estd estabelecido seja identificado
como pais terceiro de risco elevado nos termos do artigo 9.°, n.” 2, da Diretiva (UE)
2015/849, tal como referido no primeiro paragrafo, alinea e), ou seja aditado ao
anexo I das Conclusoes do Conselho sobre a lista revista da UE de jurisdi¢coes nao
cooperantes para efeitos fiscais, a que se refere o primeiro pardgrafo, alinea f),
apos o momento da autorizacio do GFIA extra-UE, o GFIA extra-UE deve tomar,
num prazo adequado, as medidas necessdrias para corrigir a situacdo em relacao
aos FIAs por si geridos, tendo devidamente em conta os interesses dos investidores.

Esse prazo ndo pode ser superior a dois anos.;

17) No artigo 40.°, n.° 2, primeiro pardgrafo, as alineas b) e c) passam a ter a seguinte redacgao:

«b) O pais terceiro em que o FIA extra-UE esta estabelecido ndo estar identificado como

pais terceiro de risco elevado, nos termos do artigo 9.°, n.° 2, da Diretiva (UE)

2015/849;
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c) O pais terceiro em que o FIA extra-UE esté estabelecido ter assinado com o Estado-
Membro de referéncia e com cada um dos outros Estados-Membros nos quais se
propde comercializar as unidades de participagao ou a¢des do FIA extra-UE um
acordo inteiramente conforme com as normas do artigo 26.° do Modelo de
Convengao Fiscal sobre o Rendimento e o Patrimoénio da OCDE e que garanta um
intercAmbio de informagdes eficaz em matéria fiscal, incluindo eventuais acordos
fiscais multilaterais, e o referido pais terceiro nao seja mencionado no anexo I das
conclusodes I do Conselho sobre a lista revista da UE de jurisdi¢des ndo cooperantes

para efeitos fiscais.»;

18) No artigo 42.°, n.° 1, primeiro pardgrafo, a alinea c) passa a ter a seguinte redacao:
«c) O pais terceiro em que o GFIA extra-UE ou o FIA extra-UE esta estabelecido nao
estar identificado como pais terceiro de risco elevado, nos termos do artigo 9.°, n.° 2,
da Diretiva (UE) 2015/849;
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d)

O pais terceiro em que o GFIA extra-UE ou o FIA extra-UE esta estabelecido ter
assinado com o Estado-Membro no qual se propde comercializar as unidades de
participagdo ou agdes do FIA extra-UE um acordo inteiramente conforme com as
normas do artigo 26.° do Modelo de Convengao Fiscal sobre o Rendimento e o
Patrimonio da OCDE e que garanta um intercambio de informacodes eficaz em
matéria fiscal, incluindo eventuais acordos fiscais multilaterais, e esse pais terceiro
ndo seja mencionado no anexo I das Conclusdes I do Conselho sobre a lista revista

da UE de jurisdi¢des nao cooperantes para efeitos fiscais.»;

19) Ao artigo 43.° é aditado o seguinte numero:

«3.

Os Estados-Membros asseguram que um GFIA da UE autorizado possa
comercializar unidades de participacdo ou agoes de um FIA da UE que invista
predominantemente em acoes de uma determinada empresa, junto dos
trabalhadores dessa empresa ou das suas entidades afiliadas no dmbito de regimes
de aforro de trabalhadores ou de sistemas de participagdo dos trabalhadores, a

nivel nacional ou transfronteirigas.

Caso esse FIA seja comercializado junto de trabalhadores de forma
transfronteirica, o Estado-Membro em que se realiza a comercializacdo nao pode
impor quaisquer requisitos que acres¢cam aos aplicaveis no Estado-Membro de

origem do FIA.»;
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20)

21)

No artigo 46.°, n.° 2, a alinea j) passa a ter a seguinte redagao:

)

No interesse dos investidores, em circunstincias excecionais e apos consulta do
GFIA, exigir que os GFIAs ativem ou desativem o instrumento de gestao da liquidez
referido no anexo V, ponto 1, caso existam riscos para a protecao dos investidores
oul para a estabilidade financeira que, numa perspetiva razoavel e equilibrada,

exijam a referida ativacdo ou desativagdo.;

O artigo 47.° ¢ alterado do seguinte modo:

@)

O n.° 2 passa a ter a seguinte redagdo:

«Todas as pessoas que trabalhem ou tenham trabalhado para a ESMA, para as
autoridades competentes ou para qualquer pessoa na qual a ESMA tenha delegado
competéncia, incluindo auditores ou peritos contratados pela ESMA, ficam
sujeitas a obrigacdo de sigilo profissional. As informacoes abrangidas pelo sigilo
profissional ndao podem ser divulgadas a qualquer outra pessoa ou autoridade,
salvo se tal divulgacdo for necessdria para efeitos de processos judiciais ou em

casos abrangidos pelo direito fiscal.»;
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b)

O n° 3 passa a ter a seguinte redagao:

«3.

Todas as informagdes trocadas ao abrigo do presente regulamento entre I as

autoridades competentes, as Autoridades Europeias de Supervisio ¢ o

I ESRBI sdo consideradas confidenciais, salvo se:

a)

b)

A ESMA ou a autoridade competente ou outra autoridade ou organismo

interessados declararem, no momento da comunicagao, que essas

informagdes podem ser divulgadas;
A divulgacgao for necessaria para efeitos de processos judiciais; ou

As informacdes divulgadas forem utilizadas de forma sumaria ou
agregada de modo a que ndo possam ser identificados intervenientes

individuais nos mercados financeiros.
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O n.° 2 e o primeiro pardgrafo do presente numero ndo devem obstar a troca
de informacaes entre as autoridades competentes e as autoridades fiscais
situadas no mesmo Estado-Membro. Caso as informagoes tenham origem
noutro Estado-Membro, so podem ser divulgadas nos termos do primeiro
periodo do presente pardgrafo com o acordo expresso das autoridades

competentes que as divulgaram.»;
¢) Aon.°4¢aditada a seguinte alinea:

«d) No interesse dos investidores, em circunstincias excecionais e apos consulta
do GFIA, exigir que os GFIAs extra-UE que comercializam na Unido FIAs por
si geridos ou os GFIAs da UE que gerem FIAs extra-UE ativem ou desativem o
instrumento de gestdo da liquidez referido no anexo V, ponto 1, caso existam
riscos para a protegao dos investidores oul para a estabilidade financeira que,
numa perspetiva razodvel e equilibrada, exijam a referida ativacdo ou

desativacdo.»;

6171/24 jve/mam 102
ANEXO GIP.INST PT



22)

O artigo 50.° ¢ alterado do seguinte modo:
a)  On°5 passaa ter a seguinte redacao:

«5. Caso as autoridades competentes de um Estado-Membro tenham motivos
razoaveis para suspeitar de que um GFIA esta a cometer ou cometeu atos
contrarios ao disposto na presente diretiva ndo sujeitos a supervisao dessas
autoridades competentes, estas devem notificar desse facto a ESMA e as
autoridades competentes do Estado-Membro de origem e dos Estados-
Membros de acolhimento de uma forma tao pormenorizada quanto possivel. As
autoridades competentes destinatarias devem tomar as medidas adequadas e
informar a ESMA e as autoridades competentes que as notificaram do
resultado dessas medidas e, tanto quanto possivel, da evolucao entretanto
verificada. O presente numero ndo prejudica as competéncias da autoridade

competente que emitiu a notificagao.

5-A. Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA
exer¢am os seus poderes nos termos do artigo 46.° n.” 2, alinea j), devem
notificar desse facto as autoridades competentes do Estado-Membro de
acolhimento do GFIA, a ESMA e, caso existam riscos potenciais para a

estabilidade e integridade do sistema financeiro, o ESRB.
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5-B. As autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento de um GFIA
podem solicitar as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
GFIA que exercam os seus poderes de supervisao nos termos do artigo 46.°,
n.° 2, alinea j), I especificando os motivos do pedido e informando do facto a
ESMA e, caso existam riscos potenciais para a estabilidade e a integridade

do sistema financeiro, o ESRB.

5-C. Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA ndo
concordem com o pedido a que se refere o n.° 5-B, essas autoridades
competentes informam do facto as autoridades competentes do Estado-
Membro de acolhimento do GFIA, a ESMA e, caso 0 ESRB tenha sido
informado do pedido nos termos do n.’ 5-B, o ESRB, indicando as razdes do

desacordo.

5-D. Com base nas informagdes recebidas nos termos dos n.”® 5-B e 5-C, a ESMA
emite, sem demora injustificada, um parecer dirigido as autoridades
competentes do Estado-Membro de origem do GFIA sobre o exercicio dos
poderes nos termos do artigo 46.°, n.° 2, alinea j)l . A ESMA transmite o
referido parecer as autoridades competentes do Estado-Membro de

acolhimento do GFIA.
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5-E. Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA nao

atuem em conformidade com o parecer da ESMA a que se refere o n.° 5-D, ou
ndo tencionem atuar em conformidade com esse parecer, essas autoridades
competentes devem informar do facto a ESMA e as autoridades competentes
do Estado-Membro de acolhimento do GFIA, indicando as razoes pelas quais
ndo atuaram em conformidade ou as razdes da sua intencao de ndo atuar em
conformidade. Em caso de ameacga grave para a protecio dos investidores, o
bom funcionamento e a integridade dos mercados financeiros ou a
estabilidade da totalidade ou de parte do sistema financeiro da Unido, e a
menos que essa publicagdo colida com o legitimo interesse dos participantes
ou acionistas ou do publico, a ESMA pode tornar publico o facto de as
autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA nao
atuarem ou nao tencionarem atuar em conformidade com o seu parecer,
Jjuntamente com as razoes apresentadas pelas autoridades competentes para
essa atuagdo ou intengdo de ndo atuar em conformidade. A ESMA analisa se
os beneficios da publicacdo serdo superiores a amplificacdo das ameacas a
protecao dos investidores, ao funcionamento ordenado e a integridade dos
mercados financeiros ou a estabilidade da totalidade ou de parte do sistema
financeiro da Unido resultantes dessa publicacdo e d4 conta dessa publicagao
previamente as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do

GFIA.
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5-F. As autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento de um GFIA
podem, se tiverem motivos razodveis para o fazer, solicitar as autoridades
competentes do Estado-Membro de origem do GFIA que exercam sem demora
os seus poderes nos termos do artigo 46.°, n.° 2, que ndo a alinea j) do referido
numero, especificando as razdes do pedido de forma tao detalhada quanto
possivel e informando do facto a ESMA e, caso existam riscos potenciais para

a estabilidade e a integridade do sistema financeiro, o ESRB.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do GFIA devem
informar sem demora indevida as autoridades competentes do Estado-Membro
de acolhimento do GFIA, a ESMA e, caso existam riscos potenciais para a
estabilidade e a integridade do sistema financeiro, o ESRB, dos poderes

exercidos e das suas conclusdes.
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5-G. Caso um Estado-Membro tenha exercido a derrogagdo prevista no

artigo 21.°, n.” 5-A, que permite a nomeacdo de um depositdario estabelecido
noutro Estado-Membro e as autoridades competentes do Estado-Membro de
origem de um FIA ou, caso o FIA ndo esteja regulamentado, as autoridades
competentes do Estado-Membro de origem do GFIA que gere o FIA tenham
motivos razodveis para suspeitar que um depositdrio ndo sujeito a supervisao
dessas autoridades competentes estd a cometer ou cometeu atos contrdrios ao
disposto na presente diretiva, essas autoridades competentes notificam sem
demora a ESMA e as autoridades competentes do depositdario em causa de
uma forma tido pormenorizada quanto possivel. As autoridades competentes
destinatdrias tomam as medidas adequadas e informam a ESMA e as
autoridades competentes que as notificaram do resultado dessas medidas. O
presente numero ndo prejudica as competéncias das autoridades competentes

que emitiram a notificagdo.

. A ESMA pode solicitar as autoridades competentes que lhe apresentem, sem

demora indevida, explicagdes relativamente a casos especificos que
constituam uma ameaca grave para a protecao dos investidores, 0 bom
funcionamento e a integridade dos mercados financeiros ou I a estabilidade

da totalidade ou de parte do sistema financeiro da Unido.»;
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b)  No n.’ 6, o primeiro pardgrafo passa a ter a seguinte redacdo:

«A fim de assegurar a aplicacdo uniforme das disposicoes da presente diretiva
relativas a troca de informacoes, a ESMA pode elaborar projetos de normas
técnicas de execucgdo para determinar os procedimentos de troca de informagoes
entre autoridades competentes, as Autoridades Europeias de Supervisao, o ESRB e
os membros do SEBC, sob reserva das disposicoes aplicaveis da presente

diretiva.»;
¢) E aditado o seguinte niumero:

«7. Até... [24 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva
modificatival, a ESMA deve elaborar orientacoes que forne¢am indicacoes
para orientar as autoridades competentes no exercicio dos poderes previstos
no artigo 46.°, n.° 2, alinea j), bem como indicagdes sobre as situagoes que
podem conduzir a apresentagdo dos pedidos a que se referem os n.”® 5-B e 5-
F. Ao elaborar essas orientagdes, a ESMA deve ter em conta as potenciais
implicagdes dessa intervengdo de supervisao para a prote¢ao dos investidores e
para a estabilidade financeira noutro Estado-Membro ou na Unido. Essas
orientacoes devem reconhecer que a responsabilidade principal pela gestio

dos riscos de liquidez incumbe aos GFIAs.»;
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23)

O artigo 60.° passa a ter a seguinte redagdo:

«Artigo 60.°

Divulgacdo de derrogacoes

Se um Estado-Membro fizer uso de uma das derrogacoes ou opgoes previstas nos artigos
6.° ou 9.° no artigo 15.° n.” 4-G, ou nos artigos 21.°, 22.°, 28.° ou 43.°, deve informar a
Comissdo desse facto, bem como de quaisquer alteracoes posteriores. A Comissdo deve

tornar publicas as informagoes num sitio Web ou por outro meio facilmente acessivel.»;

24) O artigo 61.° é alterado do seguinte modo:
a) E suprimido o n.’ 5;
b)  E aditado o seguinte niimero:

«6. Os GFIlAs que gerem FIAs para empréstimos constituidos antes de ... [data
de entrada em vigor da presente diretiva modificatival devem ser
considerados como satisfazendo o disposto no artigo 15.°, n.”* 4-A a 4-D, e no
artigo 16.°, n.” 2-A, até ... [cinco anos a contar da data de entrada em vigor
da presente diretiva modificatival.
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Até ... [cinco anos a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva
modificatival, se o valor nocional dos empréstimos concedidos por um FIA a
um unico mutudrio, ou o efeito de alavanca de um FIA, for superior aos
limites referidos no artigo 15.°, n.”* 4-A e 4-B, respetivamente, os GFIAs que
gerem esses FIAs ndo podem aumentar esse valor nem esse efeito de
alavanca. Se o valor nocional dos empréstimos concedidos por um FIA a um
unico mutudrio, ou o efeito de alavanca de um FIA, for inferior aos limites
referidos no artigo 15.°, n.”* 4-A e 4-B, respetivamente, os GFIAs que gerem
esses FIAs ndao podem aumentar esse valor ou esse efeito de alavanca acima

desses limites.

Os GFIlAs que gerem FIAs para empréstimos constituidos antes de ... [data
de entrada em vigor da presente diretiva modificativa] e que ndao mobilizem
capital adicional apos ... [data de entrada em vigor da presente diretiva
modificativa] devem ser considerados como satisfazendo o disposto no
artigo 15.°, n.”* 4-A a 4-D, e no artigo 16.°, n.° 2-A, no que respeita a esses

FlAs.

Ndo obstante o disposto nos primeiro, segundo e terceiro pardgrafos do
presente numero, os GFIAs que gerem FIAs para empréstimos constituidos
antes de ... [data de entrada em vigor da presente diretiva modificatival
podem optar por ficar sujeitos ao disposto no artigo 15.°, n.* 4-A a 4-D, e no
artigo 16.°, n.” 2-A, desde que as autoridades competentes do Estado-Membro

de origem do GFIA sejam notificadas desse facto.
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Se os FlAs concederem empréstimos antes de ... [data de entrada em vigor da
presente diretiva modificatival, os GFIAs podem continuar a gerir esses
FlAs sem cumprirem o disposto no artigo 15.°, n.” 3, alinea d), e no

artigo 15.°, n.”s 4-E, 4-F, 4-G, 4-H e 4-I no que respeita a esses

empréstimos. »,
25) E inserido o seguinte artigo I :

«Artigo 69.°— -A

Outra revisdo

1. Até.. [I 60 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva
modificativa] e na sequéncia I do relatorio elaborado pela ESMA nos termos do
artigo 7.%, n.° 8, a Comissao deve iniciar uma revisao do funcionamento das regras
estabelecidas na presente diretiva e da experiéncia adquirida com a sua aplicagao.

Essa revisdo deve incluir uma avaliacdo dos seguintes aspetos:

a) O impacto na estabilidade financeira da disponibilidade e ativacao de

instrumentos de gestdo da liquidez pelos GFIAs;

b) A eficacia dos requisitos de autorizacdo dos GFIAs previstos nos artigos 7.° e
8.° no que respeita ao regime de delegacgao estabelecido no artigo 20.° da
presente diretiva, designadamente no que respeita a prevencao da criacao de

meros enderecos postais na Unido;
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d)

e

A adequagdo dos requisitos aplicaveis aos GFIAs que gerem FIAs para

empréstimos previstos no artigo 15.° e no artigo 16.° n.” 2-A e 2-F;

O funcionamento da derrogacio que permite a nomeacdo de um depositario
estabelecido noutro Estado-Membro, tal como previsto no artigo 21.°, n.” 5-A,
e os potenciais beneficios e riscos — incluindo o impacto na protecdo dos
investidores, na estabilidade financeira, na eficiéncia da supervisio e na
disponibilidade de opcoes de mercado — da alteragdo do ambito de aplicagdo
dessa derrogacdo, em consondncia com os objetivos da Unido dos Mercados

de Capitais;

A adequacado dos requisitos aplicaveis aos GFIAs que gerem um FIA por
iniciativa de terceiros, tal como previsto no artigo 14.°, n.’ 2-A, e a
necessidade de salvaguardas adicionais para evitar que esses requisitos
sejam contornados e, em especial, se as disposi¢coes da presente diretiva em
matéria de confflitos de interesses sdo eficazes e adequadas para identificar,
gerir, acompanhar e, se for caso disso, divulgar conflitos de interesses

decorrentes da relagdo entre o GFIA e o terceiro iniciador;

A adequacdo e o impacto na protecdo dos investidores da nomeacdo de, pelo
menos, um diretor ndo executivo ou independente para o orgdo de direcdo do
GFIA, se este gerir FIA comercializados junto de investidores nao

profissionais.
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2. Até... [24 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva], a
ESMA deve apresentar a Comissdo um relatorio sobre o desenvolvimento de uma

recolha integrada de dados para fins de supervisdo, que incidird sobre como:

a)  Reduzir os dominios de duplicagdo e as incoeréncias entre os regimes de
comunicacdo de informagdes no setor da gestao de ativos e noutras areas do

setor financeiro; e

b)  Melhorar a padronizagao de dados e a partilha e utilizacdo eficientes dos
dados ja comunicados no ambito de qualquer regime da Unido de comunicagao
de informagdes por qualquer autoridade competente relevante, a nivel nacional

ou da Unido.

3. Ao elaborar o relatério a que se refere o n.° 2, a ESMA deve trabalhar em estreita
cooperacao com o Banco Central Europeul , as outras Autoridades Europeias de

Supervisdo e as autoridades competentes.

4.  Apos arevisdo a que se refere o n.° 1 e ap6s consulta da ESMA, a Comissdo deve
apresentar um relatorio ao Parlamento Europeu e ao Conselho com as conclusdes

dessa revisao.»;

26) O anexo I ¢ alterado em conformidade com o anexo I da presente diretiva;

27) O texto que consta do anexo II da presente diretiva ¢ aditado como anexo V.
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Artigo 2.°
Alteracao da Diretiva 2009/65/CE

A Diretiva 2009/65/CE ¢ alterada do seguinte modo:
1) No artigo 2.°, n.° 1, ¢ aditada a seguinte alinea:

«u) «Central de valores mobilidrios», uma central de valores mobilidrios na aceg¢ao do
artigo 2.°, n.° 1, ponto 1, do Regulamento (UE) n.® 909/2014 do Parlamento Europeu

e do Conselho*;

* Regulamento (UE) n.° 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de
julho de 2014, relativo a melhoria da liquidag¢ao de valores mobiliarios na Unido
Europeia e as Centrais de Valores Mobilidrios (CSDs) e que altera as Diretivas
98/26/CE e 2014/65/UE e o Regulamento (UE) n.° 236/2012 (JO L 257 de
28.8.2014, p. 1).»;

2) O artigo 6.° é alterado do seguinte modo:
a) On.’3éalterado do seguinte modo:
i) a alinea b), primeiro pardgrafo, sdo aditadas as seguintes subalineas:

«iii) recegdo e transmissdo de ordens relativas a instrumentos financeiros;
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iv)  qualquer outra funcdo ou atividade ja prestada pela sociedade gestora
em relagdo a um OICVM por si gerido nos termos do presente artigo
ou em relagdo a servicos que preste nos termos do presente numero,
desde que qualquer potencial conflito de interesses criado em razdo do
desempenho dessa func¢do ou atividade em relagdo a partes terceiras

seja gerido de forma adequada.»,
ii)  ao primeiro pardgrafo, é aditada a seguinte alinea:

«c) Administragdo de indices de referéncia nos termos do

Regulamento (UE) 2016/1011;»,
iii) o segundo pardgrafo passa a ter a seguinte redagdo:

«As sociedades gestoras ndo sdo autorizadas, nos termos da presente diretiva,
a prestar exclusivamente os servicos referidos no presente numero. As
sociedades gestoras ndo estdo autorizadas a prestar os servigos a que se
refere o primeiro pardgrafo, alinea c), que sejam utilizados nos OICVM por

elas geridos.»;
b) O n.’4 passa a ter a seguinte redacdo:

«4. O artigo 15.° o artigo 16.°, com excecdo do n.’ 5, primeiro pardgrafo, e os
artigos 23.°, 24.° e 25.° da Diretiva 2014/65/UE sao aplicaveis se as
sociedades gestoras prestarem os servigos referidos no n.° 3, alineas a) e b),

do presente artigo.»;
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3)

O artigo 7.°| ¢ alterado do seguinte modo:

a)  Non.’1, o primeiro pardgrafo é alterado do seguinte modo:

i) as alineas b) e ¢) passam a ter a seguinte redagao:

«b) A diregdo efetiva da sociedade gestora for assegurada por pessoas com

idoneidade e experiéncia suficiente, nomeadamente em relagdo ao tipo de
OICVM geridos pela sociedade gestora, I as autoridades competentes
forem imediatamente informadas da identidade destas pessoas e de todas
as que vierem a suceder-lhes nas suas fung¢des, e a orientagao da
atividade da sociedade gestora for definida por pelo menos duas pessoas
singulares que preencham essas condigoes, sejam clas empregados a
tempo inteiro dessa sociedade gestora ou membros ou membros
executivos do orgdo de administracdo da sociedade gestora que se
dediquem a tempo inteiro a exercer as atividades dessa sociedade gestora

e que estejam domiciliadas na Unido I ;

O pedido de autorizacao for acompanhado de um programa de atividades
que descreva, pelo menos, a estrutura organizativa da sociedade gestora e
especifique os recursos humanos e técnicos I que serdo utilizados para a
conducao da atividade da sociedade gestora e informagdes sobre as
pessoas que dirigem efetivamente as atividades da sociedade gestora,

incluindo:
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1)  uma descrigdo I dal funcdo, cargo e nivel de antiguidade dessas

pessoas,

ii)  uma descrigdo dos I canais de comunica¢ao de informagdes e das
responsabilidades dessas pessoas dentro e fora da sociedade

gestora,

i) um panorama geral da quantidade de tempo que cada uma dessas

pessoas dedica a cada responsabilidade,

iv) informacgdo sobre a forma como sociedade gestora tenciona
cumprir as obrigacoes que sobre ela impendem por forca da
presente diretiva, bem como nos termos do artigo 3.°, n.° 1, no
artigo 6.°, n.” 1, alinea a), e no artigo 13.°, n.” 1, do Regulamento
(UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho*, e uma
descri¢do pormenorizada dos recursos humanos e técnicos

adequados a utilizar pela sociedade gestora para esse fim.

* Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 27 de novembro de 2019, relativo a divulgacao de informagoes

relacionadas com a sustentabilidade no setor dos servigos financeiros

(JO L 317 de 9.12.2019, p. 1).»,
i1) ¢ aditada a seguinte alinea:

«e) Forem prestadas informacdes pela sociedade gestora sobre os acordos
realizados para a delegacdo e subdelegacdio de fungdes em terceiros nos

termos do artigo 13.°, incluindo pelo menos o seguinte:
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iii)

a denominacgao legal e o identificador relevante da sociedade gestora;
para cada delegado:

— a sua denominacdo legal e o respetivo identificador,

- a sua jurisdicdo de estabelecimento, e

- se for caso disso, a sua autoridade de supervisao,

uma descri¢ao pormenorizada dos recursos humanos e técnicos

empregados pela sociedade gestora para:

- desempenhar as suas funcgoes didrias de gestio de carteiras ou de

gestdo de riscos, e
- acompanhar a atividade delegada,
relativamente a cada um dos OICVM que gere ou tenciona gerir:

- uma descri¢cdo breve da funcdo de gestio de carteiras delegada,
nomeadamente se essa delegacdo constitui uma delegacdo parcial

ou total, e

- uma descrigcdo breve da funcgdo de gestio dos riscos delegada,
nomeadamente se essa delegacdo constitui uma delegacdo parcial

ou total,
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v)  uma descricdo das medidas periddicas de diligéncia devida a aplicar

pela sociedade gestora para acompanhar a atividade delegada.»;
b)  E aditado o seguinte niimero:

«7. Os Estados-Membros devem exigir que as sociedades gestoras notifiquem as
autoridades competentes do respetivo Estado-Membro de origem, antes da
respetiva aplicacdo, de quaisquer alteracoes substanciais das condi¢oes
iniciais de autorizacdo, nomeadamente alteracoes substanciais das

informacaoes prestadas nos termos do presente artigo.»;
4) O artigo 13.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) On.°1 ¢alterado do seguinte modo:
1) o proémio passa a ter a seguinte redagao:

«As sociedades gestoras que pretendam delegar em terceiros o desempenho,
em seu nome, de uma ou mais das fungdes a que se refere o anexo 1l ou
dos servicos a que se refere o artigo 6.°, n.° 3, devem notificar as
autoridades competentes do seu Estado-Membro de origem antes de os
acordos de delegacdo produzirem efeitos. As seguintes condi¢des devem

ser preenchidas:»,

6171/24 jve/mam 119
ANEXO GIP.INST PT



11)  aalinea b) passa a ter a seguinte redagao:

«b) O mandato ndo deve comprometer a eficicia da supervisao da sociedade
gestora, ndo podendo, nomeadamente, impedir a sociedade gestora de
agir, ou 0 OICVM de ser gerido, no interesse dos investidores e dos

clientes;»,
iii)  as alineas g), h) e i) passam a ter a seguinte redagao:

«g) O mandato nao pode impedir os responsaveis pela dire¢do da sociedade
gestora de darem, em qualquer momento, instrugdes adicionais a empresa
na qual foram delegadas as fung¢des ou a prestacao de servicos, nem de o
revogarem com efeitos imediatos caso tal seja do interesse dos

investidores e dos clientes;

h)  Tendo em conta a natureza das fungdes e da prestacao de servigos a
delegar, a empresa a quem estas vierem a ser confiadas deve ter as
qualificacdes e capacidades necessarias ao desempenho das fungdes ou

da prestacao de servicos em questao;

6171/24 jve/mam 120
ANEXO GIP.INST PT



b)

1) Os prospetos dos OICVM devem precisar os servigos ¢ as fungdes que a
sociedade gestora esta autorizada a delegar nos termos do presente artigo;

e

j) A sociedade gestora deve ser capaz de justificar toda a estrutura de

delegag¢ao com razodes objetivas.»;

O n.° 2 passa a ter a seguinte redagao:

«2.

A responsabilidade da sociedade gestora ou do depositario ndo ¢ afetada pelo
facto de a sociedade gestora ter delegado fungdes oul Servicos em terceiros.
A sociedade gestora ndo pode delegar as respetivas fungdes ou a prestacao de
servigos na medida em que, na pratica, deixe de poder ser considerada o gestor
do OICVM ou o prestador de servicos a que se refere o artigo 6.°, n.” 3, e de

tal modo que se transforme num mero enderego postal.
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Em derrogacdo dos n.” 1 e 2 do presente artigo, caso a funcgdo de
comercializacdo a que se refere o anexo 11, terceiro travessdo, seja
desempenhada por um ou mais distribuidores que ndao atuem em nome
proprio e que comercializem o OICVM ao abrigo da Diretiva 2014/65/UE ou
através de produtos de investimento com base em seguros nos termos da
Diretiva (UE) 2016/97 do Parlamento Europeu e do Conselho*, essa funcio
ndo é considerada uma delegacdo sujeita aos requisitos estabelecidos nos
n.”* 1 e 2 do presente artigo, independentemente de qualquer acordo de

distribuigdo entre a sociedade gestora e o distribuidor.

A sociedade gestora deve assegurar que o desempenho das funcoes referidas
no anexo 11 e a prestagio dos servigos a que se refere o artigo 6.°, n.” 3,
respeitem o disposto na presente diretiva. Essa obrigacdo deve aplicar-se
independentemente do estatuto juridico ou da localizacdo de quaisquer

delegados ou subdelegados.
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5. A Comissao adota, por meio de atos delegados nos termos do artigo 112.°-A,

medidas para especificar:
a)  As condigdes para o cumprimento dos requisitos estabelecidos no n.° 1;

b)  As condi¢des em que se deve considerar que a sociedade gestora delegou
as suas fungdes a ponto de se transformar num mero endereco postal e
deixa de poder ser considerada gestor do OICVM ou prestador dos

servicos a que se refere o artigo 6.°, n.° 3, nos termos do n.° 2. I

6. Até... [60 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva
modificatival, a ESMA deve apresentar ao Parlamento Europeu, ao
Conselho e a Comissdo um relatorio de andlise das praticas de mercado
relativas a delegacdo e ao cumprimento do artigo 7.°e dos n.”* 1 a 5 do
presente artigo, com base, nomeadamente, nos dados comunicados as
autoridades competentes nos termos do artigo 20.°-A, n.” 2, alinea d), e no
exercicio dos poderes da ESMA em matéria de convergéncia da supervisdo.
O referido relatorio deve igualmente analisar o cuamprimento dos requisitos

materiais da presente diretiva.

* Diretiva (UE) 2016/97 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de
Janeiro de 2016, sobre a distribuicdo de seguros (JO L 26 de 2.2.2016, p.
19).»;
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5

O artigo 14.° é alterado do seguinte modo:

a) E inserido o seguinte niimero:

«2-A. Caso uma sociedade gestora gira ou tencione gerir um OICVM por iniciativa
de um terceiro, incluindo no caso em que esse OICVM utilize 0o nome de um
terceiro iniciador ou no caso em que uma sociedade gestora nomeie um
terceiro iniciador como delegado nos termos do artigo 13.°— a sociedade
gestora deve apresentar as autoridades competentes do seu Estado-Membro
de origem, tendo em conta eventuais conflitos de interesses, explicacoes e
provas detalhadas do seu cumprimento do n.” 1, alinea d), do presente artigo.
Em especial, a sociedade gestora deve especificar as medidas razodaveis que
tomou para evitar conflitos de interesses decorrentes da relacdo com o
terceiro ou, caso esses conflitos de interesses ndo possam ser evitados, a
forma como identifica, gere, controla e, se for caso disso, divulga esses
conflitos de interesses, a fim de impedir que afetem negativamente os
interesses do OICVM e dos seus investidores.»;
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b)

E aditado o seguinte numero:

«.

Para efeitos do disposto no n.° 1, alinea a), até ... [18 meses a contar da data
de entrada em vigor da presente diretiva modificatival, a ESMA apresenta ao
Parlamento Europeu, ao Conselho e a Comissdo um relatorio de avaliacdo
dos custos cobrados pelo OICVM e pelas sociedades gestoras aos investidores
e que explique as razoes para o nivel desses custos e eventuais disparidades,
incluindo as resultantes da natureza do OICVM em causa. No quadro dessa
avaliagdo, a ESMA deve analisar, no dmbito do artigo 29.° do Regulamento
(UE) n.° 1095/2010, a adequacdo e a eficacia dos critérios estabelecidos nos

instrumentos de convergéncia da ESMA para a supervisdo dos custos.

Para efeitos desse relatorio, e nos termos do artigo 35.° do Regulamento (UE)
n.” 1095/2010, as autoridades competentes devem fornecer a ESMA, de uma
s0 vez, dados sobre os custos, incluindo todas as taxas, encargos e despesas
que sejam direta ou indiretamente suportados pelos investidores ou pela
sociedade gestora relacionados com as operacoes do OICVM, e que sejam de
atribuir direta ou indiretamente ao OICVM. As autoridades competentes
devem disponibilizar esses dados a ESMA no ambito das suas competéncias,
que incluem o poder de requerer que as sociedades gestoras prestem

informacgoes conforme previsto no artigo 98.°, n.° 2, da presente diretiva.»;
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6) E inserido o seguinte artigo I :
«Artigo 18.°-A

1.  Os Estados-Membros devem assegurar que os OICVM disponham, pelo menos, dos

instrumentos de gestao da liquidez previstos no anexo II-A.

2. Um OICVM deve selecionar pelo menos dois instrumentos de gestio da liquidez
adequados de entre os referidos nos pontos 2 a 8 do anexo II-A, depois de avaliar a
adequacdo desses instrumentos a sua estratégia de investimento prosseguida, ao seu
perfil de liquidez e a sua politica de resgate. O OICVM deve incluir esses
instrumentos no regulamento do fundo ou nos documentos constitutivos I para
eventual utilizagdo no interesse dos investidores do OICVM. Essa selecdo ndo pode

incluir apenas os instrumentos referidos no anexo II-A, pontos 5 e 6.

A titulo de derrogagdo do primeiro pardagrafo, um OICVM pode decidir selecionar
$0 um instrumento de gestao da liquidez dos referidos no anexo 1I-A, pontos 2 a 8,
se esse OICVM estiver autorizado como fundo do mercado monetdrio nos termos

do Regulamento (UE) 2017/1131 do Parlamento Europeu e do Conselho*.
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O OICVM deve aplicar politicas e procedimentos pormenorizados para a ativacao e
desativagdo de quaisquer instrumentos de gestao da liquidez selecionados, bem como
0s mecanismos operacionais € administrativos para a sua utilizagdo. A sele¢do
referida nos primeiro e segundo pardagrafos e as politicas e procedimentos
pormenorizados para a ativagdo e desativagcdo sao comunicados as autoridades

competentes do Estado-Membro de origem do OICVM.

O resgate em espécie referido no anexo I1I-A, ponto 8, so é ativado para satisfazer
os resgates solicitados por investidores profissionais e se o resgate em espécie

corresponder a uma parte proporcional dos ativos detidos pelo OICVM.
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Em derrogacdo do terceiro pardgrafo do presente numero, o resgate em espécie
ndo tem de corresponder a uma parte proporcional dos ativos detidos pelo OICVM
se este ultimo for exclusivamente comercializado junto de investidores
profissionais ou se o objetivo da politica de investimento desse OICVM consistir na
reproducgdo da composigdo de um determinado indice de agoes ou de titulos de
divida e se esse OICVM for um fundo de indices cotados na acegdo do artigo 4.°,

n.’ 1, ponto 46, da Diretiva 2014/65/UE.

A ESMA elabora projetos de normas técnicas de regulamentagao paral especificar

as caracteristicas dos instrumentos de gestao da liquidez previstos no anexo II-A.

Ao elaborar esses projetos de normas técnicas de regulamentagiao, a ESMA deve
ter em conta a diversidade das estratégias de investimento e dos ativos subjacentes
dos OICVM. As referidas normas nao devem limitar a capacidade dos OICVM de
utilizarem quaisquer instrumentos de gestdo da liquidez adequados a todas as

categorias de ativos, jurisdig¢oes e condicoes de mercado.

Até ... [12 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva
modificatival, a ESMA deve elaborar orientagdes sobre I a selecao e calibracdo de
instrumentos de gestdo da liquidez por parte dos OICVM para a gestdo dos riscos de
liquidez e a atenuacdo dos riscos para a estabilidade financeira. Tais orientagoes
devem reconhecer que a responsabilidade principal pela gestdo dos riscos de
liquidez cabe ao OICVM. Devem incluir indicagoes sobre as circunstincias em que
pode ser ativada a separacdo de ativos liquidos a que se refere o anexo I11-A,

ponto 9. Devem prever um prazo adequado de adaptagdo antes da sua aplicagao,

em particular para os OICVM existentes.
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7)

5. A ESMA apresenta a Comissdo os projetos de normas técnicas de regulamentagao
referidos no n.” 3 do presente artigo até ... [12 meses a contar da data de entrada

em vigor da presente diretiva modificatival.

E delegado na Comissao o poder de completar a presente diretiva através da adogdo
das normas técnicas de regulamentacao a que se refere o n.° 3, nos termos dos artigos

10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Regulamento (UE) 2017/1131 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de junho
de 2017, relativo aos fundos do mercado monetdrio (JO L 169 de 30.6.2017, p. 8).»;

Sao inseridos os seguintes artigos:
«Artigo 20.°-A

1.  Uma sociedade gestora deve apresentar periodicamente as autoridades competentes
do I Estado-Membro de origem do OICVM relatorios sobre os mercados e

instrumentos em que negoceia em nome dos OICVM por si geridos.

Em relagdo a cada um dos OICVM por si geridos, a sociedade gestora deve prestar
informacaoes sobre os instrumentos em que negoceia, os mercados de que é
membro ou nos quais negoceia de forma ativa e as exposigoes e ativos dos OICVM.
Essas informacgoes devem incluir os identificadores necessarios para ligar os dados
fornecidos sobre ativos, OICVM e sociedades gestoras a outras fontes de dados de

supervisdo ou de acesso publico.
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A sociedade gestora deve, relativamente a cada um dos OICVM por si geridos,

facultar as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM:

a)  Os mecanismos de gestio da liquidez do OICVM, incluindo a atual sele¢do
de instrumentos de gestao da liquidez, bem como a sua eventual ativagdo ou

desativacdo;

b) O atual perfil de risco do OICVM, incluindo o risco de mercado, o risco de
liquidez, o risco de contraparte, outros riscos, incluindo o risco operacional,

e o montante total do efeito de alavanca utilizado pelo OICVM;
¢)  Os resultados dos testes de esfor¢o efetuados nos termos do artigo 51.°, n.” 1;

d)  Asinformacaes relativas aos acordos de delegacgio referentes as fungoes de

gestdo de carteiras ou de gestdo dos riscos, da seguinte forma:

i) informacaoes sobre os delegados, especificando o seu nome e domicilio
ou sede social ou sucursal, se tém relacoes estreitas com a sociedade
gestora, se sdo entidades autorizadas ou regulamentadas para efeitos
de gestdo de ativos, a respetiva autoridade de supervisdo, se for caso
disso, e incluindo os identificadores dos delegados necessdrios para
ligar as informacgoes fornecidas a outras fontes de dados de supervisio

ou de acesso publico,
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iii)

iv)

vi)

0 numero de recursos humanos equivalentes a tempo inteiro
empregados pela sociedade gestora para desempenhar as respetivas

funcgoes diarias de gestdo de carteiras ou de riscos,

a lista e descrigdo das atividades relativas as funcoes de gestio de

carteiras e de riscos que sdo delegadas,

nos casos em que a fungdo de gestio de carteiras é delegada, o
montante e a percentagem dos ativos do OICVM que sao objeto de

acordos de delegacdo relativos a fungdo de gestio de carteiras,

0 numero de recursos humanos equivalentes a tempo inteiro
empregados pela sociedade gestora para acompanhar os acordos de

delegacao,

0 numero e as datas das revisoes periodicas em matéria de dever de
diligéncia efetuadas pela sociedade gestora para acompanhar a
atividade delegada, uma lista dos problemas identificados e, se for caso
disso, das medidas adotadas para resolver essas questoes e a data até a

qual essas medidas devem ser aplicadas,
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vii) caso existam acordos de subdelegacdo, as informacgoes exigidas de
acordo com as subalineas i), iii) e iv) no que respeita aos subdelegados
e as atividades relacionadas com as funcgoes de gestdo de carteiras e de

gestdo de riscos subdelegadas,
viii) as datas de inicio e de termo dos acordos de delegacio e subdelegacio;

e) A lista dos Estados-Membros em que as unidades de participacio do OICVM
sdo efetivamente comercializadas pela sua sociedade gestora ou por um

distribuidor que atue em nome dessa sociedade gestora.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM devem
assegurar que todas as informacaoes recolhidas ao abrigo do presente artigo
relativamente a todos os OICVM que supervisionam e as informagoes recolhidas
nos termos do artigo 7.° sejam disponibilizadas a outras autoridades competentes
relevantes, a ESMA, a EBA, a Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade
Europeia dos Seguros e Pensoes Complementares de Reforma), criada pelo
Regulamento (UE) n.° 1094/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho*
(coletivamente designadas «Autoridades Europeias de Supervisdo») e ao Comité
Europeu do Risco Sistémico (ESRB), sempre que necessdrio para o exercicio das

suas fungoes, através dos procedimentos previstos no artigo 101.°.
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As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM devem
assegurar que todas as informacoes recolhidas nos termos do presente artigo
relativas a todos os OICVM sob a sua supervisdo sejam disponibilizadas,

exclusivamente para efeitos estatisticos, ao ESRB, através dos procedimentos

previstos no artigo 101.°.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM devem, sem
demora, prestar informagoes por meio dos procedimentos estabelecidos no artigo
101.°, e bilateralmente as autoridades competentes de outros Estados-Membros
diretamente interessados, se uma sociedade gestora sob sua responsabilidade, ou
um OICVM gerido por essa sociedade gestora, puder potencialmente constituir
uma fonte importante de risco de contraparte para uma instituicdo de crédito, para
outras instituicoes de importincia sistémica noutros Estados-Membros ou para a

estabilidade do sistema financeiro de outro Estado-Membro.

Caso tal seja necessdrio para o controlo eficaz do risco sistémico, as autoridades
competentes do Estado-Membro de origem do OICVM podem, periodicamente ou
de modo pontual, requerer informacoes para além das referidas no n.” 1. As
autoridades competentes devem informar a ESMA acerca desses requisitos de

comunicagdo de informagaoes adicionais.

Em circunstdncias excecionais e caso tal seja necessdrio para garantir a
estabilidade e integridade do sistema financeiro ou para promover o crescimento
sustentdvel a longo prazo, a ESMA, apos consulta do ESRB, pode solicitar as
autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM que imponham

requisitos adicionais de comunicagdo de informacaoes.
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A ESMA deve elaborar projetos de normas técnicas de regulamentacdo que

especifiquem:

a)  Os detalhes das informacgdes a comunicar nos termos do n.° 1, do n.’ 2, alineas

a),b),c)ee)edon.’4;

b) O nivel adequado de padronizagdo das informagcéoes a comunicar nos termos

do n.° 2, alinea d);
¢) A frequéncia e o calenddrio para a comunicacgdo de informagoes.

Ao elaborar os projetos de normas técnicas de regulamentacdo a que se refere o
primeiro pardgrafo, alinea b), a ESMA nao deve introduzir obrigacées de

comunicagdo para além das previstas no n.’ 2, alinea d).

Ao elaborar as normas técnicas de regulamentacdo a que se refere o primeiro
paragrafo, alineas a) e b), a ESMA deve ter em conta outros requisitos de
comunicacgdo de informacoes aos quais as sociedades gestoras estejam sujeitas, a
evolucdo e as normas internacionais, bem como as conclusoes do relatorio emitido

nos termos do artigo 20.°-B.

A ESMA deve apresentar esses projetos de normas técnicas de regulamentagdo a
Comissao até ... [I 36 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva

modificativa].

E delegado na Comissao o poder de completar a presente diretiva através da
adog¢do das normas técnicas de regulamentagdo a que se refere o primeiro paragrafo,

nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.
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A ESMA deve elaborar projetos de normas técnicas de execucao que especifiquem:

a)

b)

d)

O formato e as normas em matéria de dados para os relatdrios a que se referem

osn>1,2ed,

Os identificadores necessarios para ligar os dados sobre ativos, OICVM e
sociedades gestoras nos relatorios referidos nos n.”’ 1, 2 e 4 a outras fontes de

dados de supervisio ou publicamente disponiveis;

Os métodos e disposicoes para a apresentacdo dos relatorios a que se referem
os n.”* 1 e 2 do presente artigo, incluindo métodos e disposigoes para
melhorar a padronizagdo de dados e a partilha e utilizacdo eficientes dos
dados ja comunicados em qualquer quadro de comunicacgdo de informacoes
da Unido por qualquer autoridade competente relevante, a nivel nacional ou
da Unido, tendo em conta as conclusées do relatorio emitido nos termos do

artigo 20.°-B;

O modelo, incluindo os requisitos minimos adicionais de comunicagdo de
informacaoes, a utilizar pelas sociedades gestoras em circunstincias

excecionais, tal como referido no n.” 4.

A ESMA deve apresentar esses projetos de normas técnicas de execucdao a Comissao

até ... [I 36 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva

modificativa].

E conferido a Comissao o poder de adotar as normas técnicas de execugdo a que se

refere o primeiro paragrafo, nos termos do artigo 15.° do Regulamento

(UE) n.° 1095/2010.
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Artigo 20.°-B

1. Até.. [I 24 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva
modificativa), a ESMA deve apresentar a Comissao um relatério sobre o
desenvolvimento da recolha integrada de dados para fins de supervisao, que incidira

sobre como:

a)  Reduzir os dominios de duplicagdo e as incoeréncias entre os quadros de
comunicac¢do de informacdes no setor da gestao de ativos e outras areas do

setor financeiro; e

b)  Melhorar a padronizagao de dados ¢ a partilha e utilizagdo eficientes dos dados
j& comunicados no ambito de qualquer quadro de comunicacao de informagdes
da Unido por qualquer autoridade competente relevante, a nivel nacional ou da
Unido.

Nesse relatorio, a ESMA deve fazer uma comparacgao das boas praticas de recolha

de dados na Unido e noutros mercados de fundos de investimento a retalho.

2. Ao elaborar o relatério a que se refere o n.° 1, a ESMA deve trabalhar em estreita
cooperacao com o Banco Central Europeul , as outras Autoridades Europeias de

Supervisdo e as autoridades competentes.

* Regulamento (UE) n.” 1094/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de
novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de Supervisio (Autoridade
Europeia dos Seguros e Pensoes Complementares de Reforma), altera a Decisdo
n.’ 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/79/CE da Comissdo (JO L 331 de
15.12.2010, p. 48).»;
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8)

O artigo 22.°-A ¢ alterado do seguinte modo:
a) Non.°2,aalinea c) passa a ter a seguinte redagdo:

«c) O depositario tiver atuado com toda a competéncia, zelo e diligéncia na selecio
e nomeacgao dos terceiros nos quais pretende delegar parte das suas fungoes,
exceto se esse terceiro for uma central de valores mobiliarios que atue na
qualidade de central de valores mobilidrios investidora, na ace¢ao do ato
delegado adotado nos termos do artigo 29.°, n.” 3, e do artigo 48.°, n.” 10, do
Regulamento I (UE) n.° 909/2014, e continuar a atuar com toda a competéncia,
zelo e diligéncia na avaliagdo periddica e no controlo continuo dos terceiros
nos quais tenha delegado parte das suas fungdes e das disposi¢des por estes

tomadas em relacdo as fungdes delegadas.»;
b) O n.°4 passa a ter a seguinte redacao:

«4. Para efeitos do presente artigo, a prestacao de servicos por uma central de
valores mobiliarios que atue na qualidade de central de valores mobilirios
emitente, na acecao do ato delegado adotado nos termos do artigo 29.°, n.’ 3, e
do artigo 48.°, n.” 10, do Regulamento I (UE) n.” 909/2014, nao ¢ considerada
uma delegacao das funcdes de custodia do depositario. Para efeitos do
presente artigo, a prestacdo de servi¢os por uma central de valores
mobiliarios que atue na qualidade de central de valores mobilidarios
investidora, na acecdo do referido ato delegado, é considerada uma

delegacdo das funcoes de custodia do depositario.»;
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9)

No artigo 29.°, n.° 1, segundo pardgrafo, a alinea b) passa a ter a seguinte redacao:

«b)

A dire¢do da sociedade de investimento deve ser assegurada por pessoas com
idoneidade e experiéncia comprovadas, tendo em conta, nomeadamente, o tipo de
atividade exercida pela sociedade de investimento e, para o efeito, as autoridades
competentes devem ser imediatamente notificadas da identidade dos dirigentes e de
quaisquer pessoas que lhes sucedam nas suas fungdes. A orientagdo da atividade de
uma sociedade de investimento deve ser definida por, pelo menos, duas pessoas
singulares que preencham essas condigoes, sejam empregados a tempo inteiro
dessa sociedade de investimento ou membros ou membros executivos do orgao de
administracdo da sociedade de investimento que se comprometam a tempo inteiro a
exercer as atividades dessa sociedade de investimento ¢ que estejam domiciliadas na
Unido I ; € por “direcdo” entendem-se as pessoas que, nos termos da lei ou dos
documentos constitutivos, representam a sociedade de investimento ou determinam

efetivamente a respetiva orientagao.»;

10) Ao artigo 57.°, é aditado o seguinte numero:

«3. Sempre que um OICVM ative a separagdo de ativos liquidos a que se refere o
artigo 84.°, n.” 2, alinea a), nomeadamente através da segregacdo de ativos, os
ativos segregados podem ser excluidos do cdlculo dos limites estabelecidos no
presente capitulo.»;
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11)

Ao artigo 69.° é aditado o seguinte numero:

«6.

A fim de assegurar a aplicagdo uniforme das normas relativas a denominacgdo do
OICVM, a ESMA deve, até ... [24 meses a contar da data de entrada em vigor da
presente diretiva modificatival, elaborar orientagoes para especificar as
circunstdncias em que a denominagdo de um OICVM é incorreta, pouco clara ou
suscetivel de induzir em erro. Essas orientagoes devem ter em conta a legislacio
setorial pertinente. A legislagdo setorial que estabelece normas para as

denominacoes dos fundos ou a comercializacdo de fundos prevalece sobre essas

orientacoes.»;

12) No artigo 79.°, o n.° 1 passa a ter a seguinte redagdo:

«l. Asinformagoes fundamentais destinadas aos investidores, incluindo a
denominacdo do OICVM, constituem informacaoes pré-contratuais. Devem ser
corretas e claras, ndo induzir em erro e ser coerentes com as partes correspondente
do prospeto.»;
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13) No artigo 84.°, os n.”® 2 e 3 passam a ter a seguinte redacao:

«2.

Em derrogagdo don.° 1:

a)

b)

Um OICVM pode, no interesse dos seus participantes, suspender
temporariamente a subscri¢ao, a recompra ou o resgate das suas unidades de
participacao, como referido no anexo IlI-A, ponto 1, ou ativar ou desativar
outros instrumentos de gestio da liquidez selecionados dos pontos 2 a 8 desse
anexo nos termos do artigo 18.°-A, n.° 2. O OICVM também pode, no
interesse dos seus participantes, ativar a separagdo de ativos liquidos, como

referido no anexo II-A, ponto 9,

No interesse dos investidores, em circunstincias excecionais e apos consulta
do OICVM, as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM podem exigir que um OICVM ative ou desative o instrumento de
gestdo da liquidez referido no anexo 1I-A, ponto 1, caso existam riscos para a
protecdo dos investidores ou I para a estabilidade financeira que, numa

perspetiva razoavel e equilibrada, exijam a referida ativacdo ou desativacao.

Um OICVM so pode utilizar a suspensdo de subscricoes, recompras e resgates ou a

separagdo de ativos liquidos a que se refere o primeiro pardgrafo, alinea a), em

casos excecionais, quando as circunstancias o exigirem e se justificado pelos

interesses dos seus participantes.
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O OICVM deve notificar sem demora as autoridades competentes do respetivo

Estado-Membro de origem nas seguintes circunstincias:

a) Caso o OICVM ative ou desative o instrumento de gestio da liquidez a que se

refere o anexo II-A, ponto 1;

b)  Caso o OICVM ative ou desative qualquer um dos instrumentos de gestio da
liquidez a que se refere o anexo II-A, pontos 2 a 8, sempre que tal ndo ocorra
no decurso normal das atividades centrais previstas no regulamento do fundo

ou nos documentos constitutivos do OICVM.

Um ICVM deve, num prazo razodvel antes de ativar ou desativar o instrumento de
gestao da liquidez a que se refere o anexo II-A, ponto 9, notificar as autoridades

competentes do seu Estado-Membro de origem dessa ativagdo ou desativagio.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM notificam
sem demora as autoridades competentes do Estado-Membro de origem da
sociedade gestora, as autoridades competentes de um Estado-Membro de origem
do OICVM, a ESMA e — caso existam riscos potenciais para a estabilidade e a
integridade do sistema financeiro — o ESRB de quaisquer notifica¢des recebidas nos
termos do presente nimero. A ESMA tem o poder de partilhar com as autoridades

competentes as informacgoes recebidas nos termos do presente niimero.
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3-A. Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM exer¢am

3-B.

os poderes previstos no n.’ 2, alinea b), notificam desse facto as autoridades
competentes do Estado-Membro de origem do OICVM, as autoridades competentes
do Estado-Membro de origem da sociedade gestora, a ESMA e, caso existam riscos

potenciais para a estabilidade e integridade do sistema financeiro, o ESRB I .

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM ou as
autoridades competentes do Estado-Membro de origem da sociedade gestora
podem solicitar as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM que exer¢am os poderes previstos no n.° 2, alinea b), especificando os
motivos do pedido e informando do facto a ESMA e, caso existam riscos potenciais

para a estabilidade e integridade do sistema financeiro, o ESRB.

3-C. Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM nao
concordem com o pedido a que se refere o n.° 3-B, elas informam do facto as
autoridades competentes requerentes, a ESMA e, caso o ESRB tenha sido
informado do pedido nos termos do n.’ 3-B, o ESRB, indicando os motivos da
discordancia.
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3-D. Com base nas informacgdes recebidas nos termos dos n.”® 3-B e 3-C, a ESMA deve

3-E.

emitir, sem demora indevida, um parecer dirigido as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem do OICVM sobre o exercicio dos poderes previstos no
n.° 2, alinea b). 4 ESMA transmite o referido parecer as autoridades competentes

do Estado-Membro de acolhimento do OICVM.

Caso as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM nio
atuem em conformidade com o parecer da ESMA a que se refere o n.° 3-D, ou ndo
tencionem atuar em conformidade com esse parecer, elas devem informar a ESMA e
as autoridades competentes requerentes desse facto, indicando as razdes pelas quais
ndo atuaram em conformidade ou as razoes da sua intengao de ndo atuar em
conformidade. Em caso de uma ameaca grave para a protecdo dos investidores, de
uma ameaca ao bom funcionamento e a integridade dos mercados financeiros ou
de um risco para a estabilidade da totalidade ou de parte do sistema financeiro da
Unido — e a menos que essa publicacdo colida com o legitimo interesse dos
participantes do OICVM ou do publico — a ESMA pode tornar publico o facto de
que as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM nao
atuarem ou nao tencionaram atuar em conformidade com o seu parecer,
Jjuntamente com as razdes apresentadas pelas autoridades competentes para essa
atuagdo ou intengdo de ndo atuar em conformidade. A ESMA analisa se os
beneficios da publicagdo serdo superiores a amplificacdo das ameagas a protegio
dos investidores, ao funcionamento ordenado e a integridade dos mercados
financeiros ou a estabilidade da totalidade ou de parte do sistema financeiro da
Unido resultantes dessa publicagdo e da conta dessa publicacdo previamente as

autoridades competentes.
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3-F. Até... [24 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva
modificatival, a ESMA deve elaborar orientacoes que forne¢am indicacées para
orientar as autoridades competentes no exercicio dos poderes previstos no n.° 2,
alinea b), bem como indicagoes sobre as situacoes que podem conduzir a
apresentacdo dos pedidos a que se referem o n.” 3-B do presente artigo e o
artigo 98.°, n.° 3. Ao elaborar essas orientagoes, a ESMA deve ter em conta as
potenciais implicagdes dessa interven¢do de supervisio para a prote¢ao dos
investidores e para a estabilidade financeira noutro Estado-Membro ou na Uniao.
Essas orientacoes devem reconhecer que a responsabilidade principal pela gestio

dos riscos de liquidez cabe aos OICVM.»;
14) Ao artigo 98.°, sao aditados os seguintes nimeros:

«3. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM podem, se
tiverem motivos razodveis para o fazer, solicitar as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem do OICVM que exerg¢am sem demora os seus poderes
previstos no n.° 2, ndo se limitando a alinea j) do referido niumero, especificando as
razdes do pedido de forma tio detalhada quanto possivel e informando do facto a
ESMA e, caso existam potenciais riscos para a estabilidade e a integridade do

sistema financeiro, o ESRB.

As autoridades competentes do Estado-Membro de origem do OICVM informam
sem demora indevida as autoridades competentes do Estado-Membro de origem do
OICVM, a ESMA e, caso existam riscos potenciais para a estabilidade e a
integridade do sistema financeiro, o ESRB dos poderes exercidos e das suas

conclusoes.
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15)

A ESMA pode solicitar as autoridades competentes que lhe apresentem, sem
demora indevida, explicacdes relativamente a casos especificos que constituam uma
ameaca grave para a protegdo dos investidores, o funcionamento ordenado e a
integridade dos mercados financeiros ou a estabilidade da totalidade ou de parte do

sistema financeiro da Unido.»;,

O artigo 101.° é alterado do seguinte modo:

a)

b)

No n.” 1, o primeiro pardgrafo passa a ter a seguinte redacdo:

«As autoridades competentes dos Estados-Membros cooperam entre si, com a
ESMA e com o ESRB sempre que necessdrio para o exercicio das funcoes que lhes
sdo atribuidas pela presente diretiva e dos poderes que lhes sdo conferidos pela

presente diretiva ou pelo direito nacional.»;
No n.” 9, o primeiro pardgrafo passa a ter a seguinte redacdo:

«A fim de assegurar condicoes uniformes de aplicagdo do presente artigo e do
artigo 20.°-A, a ESMA pode elaborar projetos de normas técnicas de execucdo

destinadas a estabelecer procedimentos comuns para as autoridades competentes:

a)  Cooperarem nas verificagoes no local e nas investigacoes a que se referem os

n>4es;e

b)  Determinarem os procedimentos para o intercambio de informagoes entre as
autoridades competentes, as Autoridades Europeias de Supervisdo, o ESRB e
os membros do SEBC, com sujeicdo as disposicoes aplicaveis da presente

diretiva.»;
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16) O artigo 102.° é alterado do seguinte modo:

a)

b)

No n.” 1, o primeiro pardgrafo passa a ter a seguinte redacdo:

«Os Estados-Membros estabelecem que todas as pessoas que trabalhem ou tenham
trabalhado para as autoridades competentes, bem como os auditores ou peritos
mandatados pelas autoridades competentes, fiquem sujeitos a sigilo profissional.
Essa obrigacgdo significa que as informacgdes confidenciais que tais pessoas
recebam no exercicio das suas fungoes ndo podem ser comunicadas a nenhuma
pessoa ou autoridade, exceto sob forma resumida ou agregada e de modo a que
nem os OICVM nem as sociedades gestoras e depositdrios, a seguir denominados
«empresas que concorrem para a sua atividadey», possam ser identificados

individualmente, sem prejuizo dos casos do foro do direito penal ou fiscal.»;
Ao n.’ 2 é aditado o seguinte pardgrafo:

«0 n.’ 1 e o primeiro e segundo pardagrafos do presente numero nao obstam a troca
de informacoes entre as autoridades competentes e as autoridades fiscais situadas
no mesmo Estado-Membro. Caso as informacgoes tenham origem noutro Estado-
Membro, so podem ser divulgadas nos termos do primeiro periodo do presente
pardgrafo com o consentimento explicito das autoridades competentes que as

divulgaram.y;
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17)

E inserido o seguinte artigo:
«Artigo 110.°-A

Até ... [I 60 meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva modificativa]
e na sequéncia I do relatdrio elaborado pela ESMA nos termos do artigo 13.°, n.° 6, a
Comissao deve iniciar uma revisao do funcionamento das regras estabelecidas na
presente diretiva e da experiéncia adquirida com a sua aplicagdo. Essa revisdo deve

incluir uma avaliacdo dos seguintes aspetos:

a) A eficacia dos requisitos de autorizagdo previstos nos artigos 7.° ¢ 8.° no que
respeita ao regime de delegacdo estabelecido no artigo 13.° da presente diretiva,
designadamente no que respeita a prevencao da criacao de entidades que sdo meros

enderegos postais na Unido;

b) A adequacdo e o impacto na protegdo dos investidores da nomeagdo de pelo menos
um diretor ndo executivo ou independente para o orgdo de administragdo das

sociedades gestoras ou sociedades de investimento de OICVM;
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¢) A adequacdo dos requisitos aplicaveis as sociedades gestoras que gerem um
OICVM por iniciativa de terceiros, tal como previsto no artigo 14.°, n.° 2-A, e a
necessidade de salvaguardas adicionais para evitar que esses requisitos sejam
contornados e, em especial, se as disposigoes da presente diretiva em matéria de
conflitos de interesses sao eficazes e adequadas para identificar, gerir,
acompanhar e, se for caso disso, divulgar confflitos de interesses decorrentes da

relacdo entre a sociedade gestora e o terceiro iniciador.»;

18) O artigo 112.°-A ¢ alterado do seguinte modo:
a)  Non.° 2, apos o primeiro pardgrafo, ¢ inserido o seguinte paragrafo:
«O poder de adotar atos delegados a que se refere o artigo 13.° é conferido a
Comissao por um periodo de quatro anos a contar de ... [I data de entrada em vigor
da presente diretiva modificativa].»;
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b)

¢)

O numero 3 I passa a ter a seguinte redagao:

«3.

A delegacao de poderes referida nos artigos 12.°, 13.°, 14.°, I 26.°-B, 43.°, 50.°-
A, 51.°,60.° 61.°,62.°, 64.°,75.°,78.°,81.°,95.°¢ 111.° pode ser revogada em
qualquer momento pelo Parlamento Europeu ou pelo Conselho. A decisao de
revogacao poe termo a delegagao dos poderes nela especificados. A decisdo de
revogacdo produz efeitos a partir do dia seguinte ao da sua publicacdo no
Jornal Oficial da Unido Europeia ou de uma data posterior nela especificada.

A decisao de revogacgao nao afeta os atos delegados ja em vigor.»;

On’>5s I passa a ter a seguinte redacao:

«5.

Os atos delegados adotados em aplicacao do disposto nos artigos 12.°, 13.°,
14.°,| 26.°-B, 43.°, 50.°-A, 51.°,60.°, 61.°, 62.°, 64.°,75.°, 78.°,81.°,95.° ¢
111.° s6 entram em vigor se nem o Parlamento Europeu nem o Conselho
formularem obje¢des no prazo de trés meses a contar da notifica¢do do ato a
estas institui¢des ou se, antes do termo desse prazo, o Parlamento Europeu e o
Conselho informarem a Comissao de que ndo formulardo objec¢des. O referido
prazo pode ser prorrogado por trés meses por iniciativa do Parlamento Europeu

ou do Conselho.»;

19) O anexo [ ¢ alterado em conformidade com o anexo 111 da presente diretiva,

20) O texto que consta do anexo IV da presente diretiva € inserido como anexo II-A.
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Artigo 3.°

Transposicao

Os Estados-Membros devem adotar e publicar, até ... [24 meses a contar da data de
entrada em vigor da presente diretiva modificativa], as disposi¢des legislativas,
regulamentares e administrativas necessarias para dar cumprimento a presente diretiva. Os

Estados-Membros devem comunicar imediatamente a Comissao o texto dessas disposigdes.

Os Estados-Membros devem aplicar essas disposi¢des a partir de ... [24 meses a contar da
data de entrada em vigor da presente diretiva modificatival, com exceg¢do das disposi¢oes
de transposicdo do artigo 1.°, n.” 12, e das de transposicdo do artigo 2.°, n.’ 7, no que
respeita ao artigo 20.°-A da Diretiva 2009/65/CE, que devem aplicar a partir de ... [36

meses a contar da data de entrada em vigor da presente diretiva modificativa].

As disposigoes adotadas pelos Estados-Membros devem fazer referéncia a presente diretiva
ou ser acompanhadas dessa referéncia aquando da sua publicacdo oficial. Os Estados-

Membros estabelecem o modo como deve ser feita a referéncia.

Os Estados-Membros devem comunicar a Comissao o texto das principais disposigdes de

direito interno que adotarem no dominio regulado pela presente diretiva.
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Artigo 4.°

Entrada em vigor

A presente diretiva entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publica¢do no Jornal Oficial

da Unido Europeia.

Artigo 5.°

Destinatarios

Os destinatarios da presente diretiva sdo os Estados-Membros.

Feitoem ...,

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho

A Presidente O Presidente/A Presidente
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ANEXO I

Ao anexo I, ponto 2, sio aditadas as seguintes alineas:

«d) Concessdo de empréstimos em nome de um FIA;

e¢)  Servicos a entidades com fins especificos de titularizagdo.».
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ANEXO II
«ANEXO V

INSTRUMENTOS DE GESTAO DA LIQUIDEZ A DISPOSICAO DOS GFIAS QUE GEREM
FIAS DE TIPO ABERTO

1. Suspensdo de subscri¢des, recompras e resgates: significa ndo permitir temporariamente aos
participantes ou acionistas a subscricio, recompra e resgate de unidades de participagdo ou

acoes do fundo.

2. Restri¢do aos resgates: significa uma restri¢do temporaria e parcial do direito dos
participantes ou acionistas de resgatarem as suas unidades de participagdo ou agdes I , de
modo a que os investidores s6 possam resgatar uma determinada parte das suas unidades de

participagdo ou agoes.

3. Prorrogagdo dos periodos de pré-aviso: significa a prorrogagdo dos periodos de pré-aviso
significa a prorrogacdo do periodo de aviso prévio que os participantes ou os acionistas t€ém
de dar aos gestores de fundos, para além de um periodo minimo adequado ao fundo,

aquando do resgate das suas unidades de participagdo ou agdes.

4.  Taxa de resgate: significa uma taxa, dentro de um intervalo predeterminado que tem em
conta o custo de liquidez, que é paga ao fundo pelos participantes ou acionistas aquando do
resgate de unidades de participacdo ou acdes e que garante que os participantes ou

acionistas que permanecerem no fundo ndo sejam injustamente prejudicados.

5. Oscilagdo de precos: significa um mecanismo predeterminado pelo qual o valor liquido de
ativos das unidades de participacdo ou acdes de um fundo de investimento € ajustado pela

aplicagdo de um fator («fator de oscilagdo») que reflete o custo de liquidez.

6.  Dupla fixacdo de pregos: significa um mecanismo predeterminado pelo qual os pregos de
subscrig¢do, de recompra e de resgate das unidades de participagdo ou acoes de um fundo de
investimento sdo fixados ajustando o valor liquido de ativos por unidade de participacio ou

agdo por um fator que reflete o custo de liquidez.

7. Quotizacao antidiluicdo: significa uma taxa que é paga ao fundo por um participante ou
acionista aquando da subscri¢do, recompra ou resgate de unidades de participagdo ou
agoes, que compensa o fundo pelo custo de liquidez incorrido devido a dimensao dessa
transacgdo e que garante que os outros participantes ou acionistas ndo sejam injustamente

prejudicados.
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8.  Resgate em espécie: significa a transferéncia de ativos detidos pelo fundo, em vez de

numerario, para satisfazer os pedidos de resgate dos participantes ou acionistas.

9.  Separagdo de ativos liquidos («side pockets»): significa separar determinados ativos, cujas
caracteristicas economicas ou juridicas se alteraram significativamente ou se tornaram

incertas devido a circunstincias excecionais, dos outros ativos do fundo I »
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ANEXO III

No anexo I, esquema A, o ponto 1.13 I passa a ter a seguinte redacao:

1.13. Modalidades ¢ condigdes de
recompra e resgate das unidades de
participacdo e circunstancias em que a
subscri¢ao, recompra € o resgate
podem ser suspensos ou em que outros
instrumentos de gestdo da liquidez

podem ser ativados.

1.13. Modalidades ¢ condigdes de
recompra e resgate das unidades de
participagdo e casos em que a
subscricao, a recompra € o resgate
podem ser suspensos ou em que
outros instrumentos de gestao da
liquidez podem ser ativados. Se a
sociedade de investimento tiver
diferentes compartimentos de
investimento, indicar as
modalidades de passagem de um
compartimento para outro a que os
detentores de unidades de
participag@o podem recorrer, bem
como as comissoes aplicaveis

nesses Casos.
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ANEXO IV
«ANEXO II-A
INSTRUMENTOS DE GESTAO DA LIQUIDEZ A DISPOSICAO DOS OICVM

1.  Suspensdo de subscri¢des, recompras ¢ resgates: significa ndo permitir temporariamente aos
participantes ou acionistas a subscri¢cdo, recompra e resgate de unidades de participacdo ou

acoes do fundo.

2. Restricdo aos resgates: significa uma restri¢do temporaria e parcial do direito dos
participantes ou acionistas de resgatarem as suas unidades de participagdo ou agdes I , de
modo a que os investidores sO possam resgatar uma determinada parte das suas unidades de

participagdo ou agoes.

3. Prorrogagdo dos periodos de pré-aviso: significa a prorrogagdo do periodo de aviso prévio
que os participantes ou os acionistas devem dar aos gestores de fundos, para além de um
periodo minimo adequado ao fundo, aquando do resgate das suas unidades de participacio

ou agoes.

4.  Taxa de resgate: significa uma taxa, dentro de um intervalo predeterminado que tem em
conta o custo de liquidez, que é paga ao fundo pelos participantes ou acionistas aquando do
resgate de unidades de participacdo ou acOes e que garante que os participantes ou

acionistas que permanecerem no fundo ndo sejam injustamente prejudicados.

5. Oscilagdo de precos: significa um mecanismo predeterminado pelo qual o valor liquido de
ativos das unidades de participagdo ou acdes de um fundo de investimento € ajustado pela

aplicacgdo de um fator («fator de oscilacdor») que reflete o custo de liquidez.
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6.  Dupla fixagdo de precos: significa um mecanismo predeterminado pelo qual os precos de
subscrigcdo, de recompra e de resgate das unidades de participagdo ou acoes de um fundo de
investimento sdo fixados ajustando o valor liquido de ativos por unidade de participacio ou

agdo por um fator que reflete o custo de liquidez.

7. Quotizacdo antidiluicao: significa uma taxa que é paga ao fundo por um participante ou
acionista aquando da subscricdo, da recompra ou do resgate de unidades de participacio
ou agades, que compensa o fundo pelo custo de liquidez incorrido devido a dimensdo dessa
transagdo e que garante que os outros participantes ou acionistas ndo sejam injustamente

prejudicados.

8.  Resgate em espécie: significa a transferéncia de ativos detidos pelo fundo, em vez de

numerario, para satisfazer os pedidos de resgate dos participantes ou acionistas.

9.  Separagdo de ativos liquidos («side pockets»): significa separar determinados ativos, cujas
caracteristicas economicas ou juridicas se alteraram significativamente ou se tornaram

incertas devido a circunstincias excecionais, dos outros ativos do fundo I »
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