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Apresentacao

O Guia do Investidor é uma publicacdo da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM) que contém uma explicacdo sintética do funcionamento dos mercados de
valores mobilidrios e instrumentos financeiros derivados e uma breve descricdo dos
seus principais intervenientes.

O Guia do Investidor destina-se a todas as pessoas que pretendam adquirir alguns
conhecimentos sobre o funcionamento dos mercados de valores mobiliarios e sobre os
direitos e deveres que lhes assistem em virtude de investirem as suas poupancas em
valores mobiliarios ou noutros instrumentos financeiros.

Se a leitura deste Guia suscitar alguma davida, podera contactar a CMVM através da
Linha Verde do servico de Apoio ao Investidor (800 205 339) ou através de correio
electrénico, pelo endereco cmvm@cmvm.pt. Nos cadernos n.° 1 e n.° 8 deste Guia sdo
descritas as varias formas de contacto com a CMVM e com o seu servico de Apoio ao
Investidor.

As caixas que se encontram neste Guia tém como finalidade:
o dar mais desenvolvimento a alguns assuntos;

o remeter o leitor para outras partes do Guia;

. dirigir alertas aos investidores.
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1. ACMVM

A Comissédo do Mercado de Valores Mobiliarios - também conhecida pelas iniciais
CMVM - foi criada em Abril de 1991 com a missdo de supervisionar e regular os
mercados de valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivados (tradicionalmente
conhecidos como “mercados de bolsa”) e a actividade de todos os agentes que neles
actuam.

A CMVM é um organismo publico independente, com autonomia administrativa e
financeira. As receitas da CMVM nao provém do Orcamento Geral do Estado,
resultando fundamentalmente das taxas de supervisdo que cobra pelos servicos que
presta.

A supervisdo exercida pela CMVM  consiste:

. No acompanhamento permanente da actuacdo das pessoas ou entidades que
intervém no mercado de capitais com o objectivo de detectar actos Iilicitos,
nomeadamente na negociag¢do em bolsa;

. Na fiscalizacdo do cumprimento de regras;

. Na deteccéo de infraccoes;

. Na punicéo dos infractores, designadamente por aplicacdo de coimas;

. Na concessdo de registos de pessoas e operacdes para verificar se foram
cumpridas as regras aplicaveis (esses registos podem ser consultados na pagina
da CMVM na Internet em www.cmvm.pt); e

° Na difusao de informac¢Bes, nomeadamente sobre empresas cotadas, através do
seu site na Internet.

Estéo sujeitas a supervisao da CMVM as seguintes pessoas e entidades:

. Os emitentes de valores mobiliarios;

° Os intermediarios financeiros;

. Os consultores autbnomos;

o As entidades gestoras de merca- dos, de sistemas de liquidacdo e de sistemas
centralizados de valores mobiliarios e entidades que tém como objecto social a
compensacéo de operacdes em mercados de derivados sobre mercadorias;

. Os investidores institucionais;

° Os fundos de investimento;

o Os titulares de participacdes qualificadas em sociedades abertas;

o Os fundos de garantia, os sistemas de indemnizacdo dos investidores e as
respectivas entidades gestoras;

° Os auditores e as sociedades de notacg&o de risco;

o Os fundos e as sociedades de capital de risco;

o Os fundos e as sociedades de titularizacdo de créditos e ainda as sociedades
gestoras de fundos de titularizagédo de créditos;

o Outras pessoas que exercam, a titulo profissional ou acessoério, actividades
relacionadas com valores mobiliarios.
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Estando sujeitas a supervisdo da CMVM, estas entidades devem prestar-lhe toda a
colaboracéao solicitada.

Dentro dos limites permitidos por lei, a CMVM informa o publico sobre as violacbes
detectadas e as sancdes aplicadas.

A CMVM efectua a supervisdo presencial dos intermediarios financeiros e das
entidades gestoras de mercados, de sistemas centralizados de valores e de sistemas
de liquidagdo. Essa supervisdo é efectuada por equipas que, mediante acgcbes de
rotina, acompanham a actividade destas entidades, tanto nas suas instalacbes como
através da Internet ou de meios electrénicos de controlo directo e continuo.

A regulacéo consiste na elaboracédo de normas sobre o funcionamento de um sector da
actividade economica e/ou sobre o funcionamento de mercados e a actividade das
entidades que neles intervém.

A CMVM regula o funcionamento dos mercados de valores mobiliarios, a realizacao de
ofertas publicas, a actuacéo de todas as entidades que operam nesses mercados e, de
um modo geral, todas as matérias que dizem respeito a esta area de actividade.

Na sua actividade de regulacdo, a CMVM aprova e publica no seu Boletim mensal:

° Regulamentos;

o Instrugcbes que visam definir procedimentos internos de certas categorias de
entidade;

o Recomendacdes dirigidas a uma ou mais pessoas sujeitas a sua supervisao;

o Pareceres genéricos sobre questdes que lhe sejam colocadas por escrito

por qualquer das entidades sujeitas a sua supervisdo ou pelas respectivas
associacoes.
Ao aprovar estes actos, a CMVM contribui para que o mercado portugués de valores
mobiliarios seja dotado de uma regulacdo moderna e actualizada.
Existem normas aplicaveis aos mercados e as actividades a estes associadas que
assumem a forma de Lei ou Decreto-Lei e, por isso, ndo sédo aprovadas pela CMVM
mas sim pela Assembleia da Republica ou pelo Governo. E o caso do diploma mais
importante neste sector de actividade - o Cédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de Novembro.

Através da cooperacdo, a CMVM procura:

° Tornar a supervisdo mais eficaz;

o Aproximar a sua actuacao das praticas seguidas pelas instituicdes que, noutros
paises, desempenham as mesmas funcoes;

o Combater as actuacgdes fraudulentas de caracter internacional.

A CMVM coopera com outras autoridades nacionais que tém funcfes de supervisao e

regulacéo do sistema financeiro como:

o O Banco de Portugal (BdP);

o O Instituto de Seguros de Portugal (ISP).

A CMVM participa em organizacdes internacionais como a Organizacdo Internacional

das Comissdes de Valores (IOSCO/OICV), o Comité das Autoridades de

Regulamentagé@o dos Mercados Europeus de Valores Mobilidrios (CESR) e o Instituto
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1. ACMVM

Iberoamericano de Mercados de Valores (IIMV), além de acompanhar os trabalhos de
instituicdes da Uni&do Europeia (UE).

A CMVM prossegue 0s seguintes objectivos:

o A proteccao dos investidores;

. A eficiéncia e a regularidade de funcionamento dos mercados;
° O controlo da informacéo;

o A prevencao de riscos;

o A prevencao e a repressao de actuacgdes ilegais.

No sector financeiro e, em particular nos mercados de capitais, tém vindo a ser
reforcados os mecanismos de proteccdo daqueles que tém maior dificuldade em fazer
defender os seus direitos — os investidores. Esta € uma exigéncia decorrente da
sofisticacdo e da complexidade técnica que tém acompanhado o desenvolvimento dos
mercados.

A CMVM protege os investidores quer mediante o exercicio permanente das funcdes
de supervisdo e regulagdo que Ihe sdo conferidas por lei, quer ainda desenvolvendo
servicos que visam assegurar um apoio directo ao publico em geral e aos investidores
em particular.

O Caderno n.° 8 deste Guia inclui uma descricdo detalhada dos servigos criados pela CMVM com o
objectivo de apoiar os investidores.

A CMVM disponibiliza ao publico:

o O servico de Apoio ao Investidor;

o O servico de Mediagéo de Conflitos;

° O Sistema de Indemnizacéo aos Investidores;
o O site na Internet, em www.cmvm.pt.

A CMVM ¢ dirigida por um Conselho Directivo, constituido por um Presidente, um
Vice-Presidente e trés Vogais, nomeados pelo Conselho de Ministros, sob proposta do
Ministro das Financas, para um mandato com a durag&o de cinco anos.

Ministro das Financas, para um mandato com a durag&o de cinco anos.

Séo ainda 6rgdos da CMVM a Comisséao de Fiscalizacao e o Conselho Consultivo.

A Comisséao de Fiscalizagdo acompanha e controla a gestao financeira da CMVM e é
composta por trés membros, nomeados pelo Ministro das Financas, sendo um deles
revisor oficial de contas.

O Conselho Consultivo é um 6rgdo de consulta e assessoria ao Conselho Directivo,
competindo-lhe pronunciar-se sobre os assuntos que lhe sejam submetidos por este
e apresentar-lhe recomendacdes e sugestdes. No Conselho Consultivo estédo
representadas as entidades sujeitas a supervisdao da CMVM.
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Internamente, a CMVM esté organizada em Direc¢des, Gabinetes, Departamentos e
Nucleos. As fungBes gerais das varias unidades organicas da CMVM encontram-se
previstas no seu Regulamento Interno, que pode ser consultado em www.cmvm.pt.

A CMVM pode ser contactada, de 2.2 a 6.2 feira, entre as 9h30m-12h30m e as
14h30m-17h00m através de qualquer um dos seguintes meios:

9

Por Carta ou Presencialmente

Lisboa - Av. da Liberdade, n.° 252,
1056-801, Lisboa

Porto - Rua Dr. Alfredo Magalh&es, n.° 8, 5.°
4000-061, Porto.

S

Telefonicamente

Através da Linha Verde do servico de Apoio ao Investidor (800 205 339) ou através
dos ndmeros de telefone:
(21) 317 70 00 e (22) 208 44 02

Por fax

Através dos nameros:
(21) 353 70 77/8 ou (22) 208 43 01.

Por e-mail ou via Internet

Para cmvm@cmvm.pt ou em www.cmvm.pt.
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2. Valores Mobiliaric

Valores mobiliarios sdo documentos emitidos por empresas ou outras entidades, em
grande quantidade, que representam direitos e deveres, podendo ser comprados e
vendidos, nomeadamente na Bolsa.

Para as empresas que 0s emitem, representam uma forma de financiamento alternati-
va ao crédito bancario. Para os investidores, sdo um modo de aplicacao de poupancas
alternativo aos depdésitos bancarios e a outros produtos financeiros que se caracteriza
por oferecer niveis diferentes de risco e rendibilidade.

As letras e as livrangas sdo exemplos de outros documentos que representam direitos e deveres e que
podem ser comprados e vendidos. No entanto, ndo sao valores mobiliarios.

Os valores mobilidrios que fazem parte de uma mesma emissao conferem aos seus
titulares os mesmos direitos e deveres.

Os documentos que representam o0s valores mobiliarios podem ser titulos em papel
(valores mobiliarios titulados) ou registos informéticos semelhantes aos registos de
dinheiro junto dos bancos (valores mobilidrios escriturais). Estes Ultimos facilitam a
circulacdo dos valores, sdo mais seguros e possibilitam um exercicio de direitos mais
eficiente.

Os valores mobiliarios mais conhecidos sao:

o As accoes;

o As obrigacoes;

o Os titulos de participacao;

o As unidades de participacdo em fundos de investimento;

° As unidades de titularizacdo de créditos;

. Os warrants autbnomos;

. Os direitos destacados de valores mobiliarios;

° Os certificados;

° Os valores mobiliarios obrigatoriamente convertiveis;

o Os valores mobiliarios convertiveis por op¢ao do emitente (reverse convertibles);

. Os valores mobiliarios condicionados por eventos de crédito (credit linked notes).
Além dos valores mobiliarios, podem ser negociados em bolsa instrumentos financeiros
derivados (nomeadamente, futuros e opcoes).

Podem ser emitidos outros valores mobiliarios além dos aqui descritos, pelo que o
investidor deve informar-se sempre sobre as caracteristicas de cada instrumento antes
de o adquirir. Neste Guia séo descritos os valores mobiliarios mais conhecidos.

A rendibilidade é a taxa de rendimento gerado pelo investimento durante um determi-
nado periodo de tempo. Inclui normalmente duas parcelas: a evolucdo dos precos do
valor mobiliario no qual se investiu (denominada mais ou menos valia, consoante a
evolucdo tenha sido positiva ou negativa) e a remuneracgéo periodica (dividendos, no
caso de acg0es, e juros, no caso de obriga¢gdes) desses valores mobiliarios.
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A rendibilidade é normalmente expressa em percentagens ou graficos.
As rendibilidades passadas nao constituem garantia de rendibilidades futuras.

O risco representa a incerteza relativa a variacao futura da rendibilidade. Esta incerteza
esta relacionada, por exemplo, com oscilacGes imprevisiveis do preco dos valores em
gue se investiu.

A rendibilidade potencial e o risco séao diferentes em cada tipo de valores mobiliarios.

2.1 As AccOEs

As accdes sdo valores mobiliarios que representam uma parcela do capital social de
uma sociedade anénima.

O prazo de constituicao das sociedades € fixado nos respectivos estatutos.

Ter accdes de uma sociedade significa ser accionista, 0 que confere ao investidor um
conjunto de direitos sobre a sociedade. Estes direitos variam em funcdo do namero e
da categoria de accbes detidas.

As accles conferem aos investidores, nomeadamente, o direito:

o A estar presente nas reunides da assembleia geral e a votar;

o A ser informado sobre os neg6cios da sociedade, em determinadas condi¢ées;

o A participar nos lucros da sociedade e a receber dividendos, na proporcédo das
accoes detidas;

o A receber a quota de liquidacdo quando a sociedade seja extinta e na medida em
gue existam bens no seu patriménio a distribuir apés o pagamento de todos os
credores.

Nos estatutos das sociedades podem encontrar-se outros direitos e deveres dos

investidores, bem como limitagdes ao exercicio do direito de voto.

As sociedades com acc¢des cotadas na bolsa sdo obrigadas a divulgar os seus estatutos no respectivo
site na Internet.

Avaliar uma accdo consiste em determinar o seu preco justo, que deve reflectir o valor

da empresa. A cotacdo das accbes num mercado de bolsa tende a aproximar-se do

valor efectivo da empresa, na medida em que 0 preco incorpora toda a informacao exis-

tente sobre a mesma.

A avaliacéo de accOes € complexa por duas razdes:

o As variacOes das principais fontes de rendibilidade das ac¢des de uma empresa
cujas accOes sdo negociadas em mercado (dividendos e mais-valias de capital)
sdo dificeis de prever; e

o O risco pode variar de ac¢cao para accdo, dependendo de um conjunto bastante
diferenciado de factores, como por exemplo a evolucdo das taxas de juro, O
comportamento de outras empresas e mercados, etc.
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2. Valores Mobiliaric

O valor nominal das accgées é o valor inscrito no titulo ou no registo e tem apenas relevancia contabilisti-
ca. A soma do valor nominal da totalidade das ac¢des corresponde ao capital social da empresa.

2.2 As OBRIGACOES

As obrigacfes sao valores mobiliarios com uma duracao limitada que representam uma

parte de um empréstimo contraido por uma empresa ou entidade junto dos investidores.

Ter obrigacdes significa, portanto, ser credor de um emitente. Decorrido um determina-

do periodo, o investidor tera direito a receber o valor que inicialmente investiu e periodi-

camente recebera juros, se estes tiverem sido acordados.

Consoante os tipos de obrigacdes, no momento da emissao séo fixados:

o O valor nominal, que corresponde ao valor que sera reembolsado no final do res-
pectivo prazo;

o O prazo do empréstimo e, por conseguinte, a duracéo das obrigacdes;

o A existéncia e periodicidade do pagamento de juros;

o A taxa de juro aplicavel (fixa ou variavel).

O valor nominal das obrigacdes € o valor inscrito no titulo ou no registo e corresponde ao montante do
empréstimo que sera restituido ao investidor no final do prazo.

O investidor deve ter em atencao que o investimento em obriga¢des incorpora risco de

crédito, ou seja, existe a possibilidade de o investidor ndo receber o valor investido e/ou

0s juros, se o emitente enfrentar dificuldades financeiras.

Podem emitir obrigacGes as sociedades andnimas, as sociedades por quotas, o Esta-

do, as autarquias locais e outras entidades (como as cooperativas).

As obrigacfes podem assumir diversas modalidades:

o Com juro suplementar ou prémio de reembolso, fixo ou dependente dos lucros da
sociedade;

o Com juro e plano de reembolso, dependentes e variaveis em funcéo dos lucros;

o Convertiveis em ac¢oes;

o Com direito de subscricdo de uma ou mais ac¢bes (também chamadas obriga-
¢Oes com warrants);

o Com prémio de emissao.

As obrigacbes conferem os seguintes direitos:

o A receber um juro com a periodicidade fixada ou no fim do prazo de empréstimo,
conforme o que tiver sido estabelecido no momento da emisséo;

o A receber o valor nominal no fim do prazo do empréstimo;

o A ter conhecimento das decisGes dos accionistas e participar nas assembleias
gerais através da nomeacédo de um representante comum dos obrigacionistas;

o A ser informado quanto ao andamento dos negécios da sociedade, através do
representante comum dos obrigacionistas.
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Avaliar uma obrigacéo consiste em determinar 0 seu preco justo, que pode n&o coincidir
com o seu valor nominal ou com o valor a que é comprada e vendida. O preco de uma
obrigacdo deve corresponder ao valor actual dos rendimentos a gerar no futuro (soma
dos juros periédicos e reembolso).

2.3 As UNIDADES DE PARTICIPACAO

As unidades de participacdo sdo as parcelas em que se divide o patriménio de um
fundo de investimento. A duracéo das unidades de participacdo deve ser equivalente ao
prazo de duracéo do fundo.

Os fundos de investimento sdo organismos de investimento colectivo constituidos pelas
poupancas de varios investidores.

O conjunto dessas poupancgas constitui um patriménio dividido em partes iguais,
com as mesmas caracteristicas e sem valor nominal, designadas por unidades de
participacao.

O Caderno n.° 7 deste Guia fornece informagao detalhada sobre fundos de investimento.

O valor da unidade de participagdo corresponde a divisdo do valor total do patrimoénio
do fundo pelo nimero de unidades de participacdo em circulacéo.

O valor do patriménio do fundo, por sua vez, € calculado, sempre que possivel, a
precos de mercado. Por exemplo, o valor de um fundo que investe em acg¢fes cotadas
correspondera, em determinada data, a cotacdo das accBes que integram o seu patri-
monio nessa mesma data.

O valor das unidades de participacdo € um elemento essencial a andlise da evolucéo
do fundo de investimento no que respeita a rendibilidade e ao risco.

O valor da unidade de participacdo é calculado e divulgado pela entidade gestora do
fundo e pode ser consultado junto da prépria entidade gestora, das entidades que
comercializam o fundo (normalmente os balcdes dos bancos), e no site da CMVM na
Internet, em www.cmvm.pt. Essa divulgacao é diaria, no caso de se tratar de fundos
abertos, e mensal, tratando-se de fundos fechados.

As sociedades gestoras de fundos de investimento s&@o intermediarios financeiros sujeitos a registo na
CMVM.

O Caderno n.° 6 deste Guia fornece informacédo detalhada sobre a actividade de gestdo de fundos de
investimento.

2.4 As UNIDADES DE TITULARIZACAO DE CREDITOS

A semelhanca das unidades de participacdo, as unidades de titularizacdo sdo as
parcelas em que se divide o patrimoénio de um fundo de titularizacdo de créditos, cujo
valor nominal é definido no regulamento de gestédo do fundo.
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2. Valores Mobiliaric

Podem existir unidades de titularizacdo de diferentes categorias (que conferem direitos
iguais entre si mas diferentes das demais), por exemplo, de acordo com o grau de
preferéncia no pagamento dos rendimentos peridédicos, ou no reembolso do valor
nominal.

Os fundos de titularizacdo de créditos sao organismos de investimento colectivo tal
como os fundos de investimento, constituidos pelas poupancas de varios investidores,
cujo patrimonio é composto por créditos.

2.5 Os TiTULOS DE PARTICIPACAO

Os titulos de participacdo sdo valores mobiliarios tendencialmente perpétuos que
conferem o direito a uma remuneragdo com duas componentes: uma fixa e outra varia-
vel. Tanto a remuneracgdo fixa como a variavel sao determinadas sobre uma percenta-
gem do valor nominal do titulo de participacao.

Os titulos de participacdo podem ser emitidos por empresas publicas e por sociedades
anonimas pertencentes maioritariamente ao Estado.

O valor nominal dos titulos de participacéo € o valor inscrito no titulo ou no registo, que corresponde ao
montante do empréstimo e s6 excepcionalmente sera restituido ao investidor, servindo de base ao
calculo da remuneracéo fixa e variavel.

Os titulos de participacdo s6 sdo reembolsaveis se as entidades que os emitiram o
decidirem, mas nunca antes de terem decorrido 10 anos desde a sua emissao, ou se
essas entidades entrarem em faléncia.

Os titulos de participacao conferem aos seus titulares os seguintes direitos:

o Receber uma remuneracgéo anual, composta pela parte fixa e pela parte variavel;

o Tomar conhecimento dos negdcios das entidades que os emitem, nos mesmos
termos previstos para o0s accionistas;

o Reunir e deliberar em assembleia de detentores de titulos de participacdo para
apreciar assuntos do interesse comum;

. Eleger um representante comum dos detentores de titulos de participacdo, que os
representa perante a sociedade.

2.6 Os WARRANTS AUTONOMOS

Os warrants autbnomos séo valores mobiliarios com uma duracao limitada que confe-
rem ao investidor um direito sobre outros valores mobiliarios ou activos financeiros,
designados “activo subjacente”.

Por exemplo, uma emisséo de warrants autbnomos sobre acgdes pode conferir ao investidor o direito a
comprar ou a vender essas ac¢des numa data pré-determinada.

Esses activos podem ser, nomeadamente, accdes, obrigacdes, indices bolsistas, taxas
de juro ou taxas de cambio.
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O investidor tem sempre a possibilidade de optar por exercer ou nédo o seu direito. O
warrant confere, portanto, um direito e ndo uma obrigacao.

No investimento em warrants, o periodo de exercicio & essencial. Ao contrario do investimento em
accdes ou obrigacdes, em que o ndo exercicio de direitos ndo implica a perda dos valores, no
investimento em warrants o ndo exercicio pode implicar a perda total de eventuais ganhos.

Os warrants podem ser emitidos por bancos, pela Caixa Econdmica Montepio Geral,
pela Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, por sociedades de investimento, pelo
Estado, por sociedades andnimas (desde que os activos subjacentes sejam valores
mobiliarios préprios) e por outras instituicbes de crédito e sociedades financeiras
de corretagem previamente autorizadas pelo Banco de Portugal. Podem ainda emitir
warrants autbnomos as entidades que tenham uma garantia prestada por outra
entidade idonea.

Os warrants podem conferir um dos seguintes direitos:

o A comprar o activo subjacente;

o A subscrever o activo subjacente;

o A vender o activo subjacente;

o A receber uma diferengca em dinheiro entre dois precos — o preco do activo subja-
cente no momento de exercicio e o preco de exercicio.

Existem warrants de compra (ou call warrants) e warrants de venda (ou put warrants).

Nos primeiros € conferido o direito a comprar o activo subjacente. Nos segundos € con-

ferido o direito a vender o activo subjacente.

Consoante o momento em que o investidor pode exercer o seu direito, 0s warrants

podem ser:

o de tipo americano, em que o titular do warrant o pode exercer em qualquer
momento, desde a subscricdo ou aquisicdo até a data de maturidade;

o de tipo europeu, em que o detentor 0 pode exercer apenas na data de
maturidade.

A duracao dos warrants, ao contrario das accdes e dos titulos de participacdo, € sempre limitada.
Maturidade é a designacéo que se da ao fim do prazo de duracdo dos warrants.

7

O exercicio dos warrants na data de maturidade nem sempre é automatico. Nesse
caso, o detentor dos warrants terA que declarar a sua intencdo de exercicio. Se ndo
o fizer, os warrants vencem-se sem que o investidor receba qualquer quantia a que
tenha direito. A declaracdo de exercicio deve ser remetida para a entidade identificada
no prospecto.

Os warrants também divergem no tipo de liquidacdo. Se o seu exercicio der lugar ao
recebimento, subscricdo ou entrega do activo subjacente (o que ndo é o caso dos
warrants sobre indices, taxas de juro ou taxas de cambio), entdo fala-se em liquidacao
fisica. Pelo contrario, se o seu exercicio apenas implica o pagamento ao investidor de
uma diferenca de preco, a liquidagéo € financeira.

A CMVM publicou em 2001 um conjunto de “Recomendagdes aos Investidores em warrants autbnomos”
onde se encontram outras informagdes sobre os warrants, nomeadamente indicacdes sobre as variaveis
de que depende o valor do warrant e formas de avaliacdo dos warrants.
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2. Valores Mobiliaric

Dependendo das condicbes de emissdo, podem existir warrants que prevejam as
chamadas barreiras (knock-in e knock-out). Nalguns casos, atingida essa barreira o
warrant expira sem qualquer valor. Essas caracteristicas constam do prospecto e do
anuncio de langamento.

2.7 Os DIREITOS DESTACADOS

Alguns valores mobilidrios conferem direitos que podem ser destacados e negociados
separadamente, por exemplo, em bolsa. Estes direitos destacados séo valores mobilia-
rios e tém como principal caracteristica o prazo de duragdo muito curto.

S&o direitos destacados, por exemplo, os direitos de subscricdo e os direitos de incor-
poracao.

O Caderno n.° 5 deste Guia contém informacéo sobre a negociagédo autonoma de direitos de subscricao.

Quando as sociedades decidem aumentar o capital social através da emissao de novas
accoes, os investidores que ja detenham accBes dessa sociedade terdo, em regra,
direito de preferéncia na compra das que serdo emitidas.

Os investidores que tenham accdes de uma sociedade que decidiu aumentar o seu capital devem estar
atentos para que possam exercer os direitos de subscricdo ou optar pela sua venda em bolsa. Se ndo o
fizerem, perderdo qualquer valor que corresponda a esses direitos.

Das accdes existentes sdo destacados novos valores mobiliarios, chamados direitos de
subscricdo. Estes valores mobiliarios sdo negociados separadamente das accoes,
normalmente durante um més, e conferem aos investidores o direito a subscrever
novas acc¢des da sociedade, ao preco que for fixado na deliberacdo de emisséo.

No fim do periodo em que podem ser negociados ou exercidos, os direitos de subscri-
¢do caducam, deixando de existir.

Todas as empresas podem destinar anualmente uma parte dos lucros para constituicdo
de reservas, devendo a reserva atingir pelo menos 1/5 do capital social. Essa reserva
pode ser incorporada no capital social, dando lugar a emissdao de novas accdes e a
atribuicao de “direitos de incorporagao” aos accionistas.

Ao contrario do que sucede nos direitos de subscri¢cdo, nos direitos de incorporacdo o
titular ndo tem de pagar para receber as ac¢oes.

Os direitos de incorporagdo podem, nalgumas situacdes, ser negociados autonoma-
mente.

2.8 Os CERTIFICADOS

Os certificados sao valores mobiliarios que tém uma duracéo limitada e atribuem aos
investidores o direito a receber em dinheiro o valor de um activo subjacente numa data
determinada.
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Contudo, pode ser estabelecido pela empresa que os emite:

o Um limite maximo dos ganhos que cada investidor pode obter;

o A garantia de recebimento de um valor minimo, ou seja, a garantia de que cada
investidor vai sempre receber uma determinada quantia fixa, que pode ser igual,
inferior ou superior ao valor inicialmente investido;

o Que o valor do activo subjacente ndo seja apurado num Unico momento, mas em
diferentes momentos no tempo.

Uma vez que o valor a receber pelo investidor depende do valor do activo subjacente,

os certificados podem ter risco de capital, ou seja, na maturidade o investidor pode

receber menos do que o valor inicialmente investido.

Podem emitir certificados os bancos, a Caixa Econdémica Montepio Geral, a Caixa Cen-
tral de Crédito Agricola Mituo e as sociedades de investimento.

2.9 Os VALORES MOBILIARIOS OBRIGATORIAMENTE CONVERTIVEIS

Os valores mobiliarios obrigatoriamente convertiveis sdo valores com duracéo limitada
gue obrigam a empresa que 0s emite a entregar ao investidor, numa determinada data,
uma quantidade de ac¢des ou obrigacdes. O investidor podera receber menos do que
o valor inicialmente investido se o preco das accdes ou obrigacfes entregues for, na
data fixada, inferior a esse montante.

As accoes ou obrigacdes a entregar ao investidor sdo emitidas pela mesma empresa
gue emite o valor mobilidrio obrigatoriamente convertivel ou por outra empresa
integrada no seu grupo.

Podem emitir valores mobiliarios obrigatoriamente convertiveis os bancos, a Caixa Eco-
noémica Montepio Geral, a Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, e outras entidades
gue apresentem garantia adequada.

Os prospectos e as mensagens publicitarias destes valores mobiliarios devem explicar
gue o investidor ird receber ac¢des ou obrigacdes e ndo dinheiro, bem como alertar
para a possibilidade de perda do valor investido.

O Caderno n.° 3 deste Guia contém uma explicacdo sobre o prospecto bem como uma descricdo da
informacao que inclui.
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2. Valores Mobiliaric

2.10 Os VALORES MOBILIARIOS CONVERTIVEIS POR OPCAO DO EMITENTE
(REVERSE CONVERTIBLES)

Os valores mobiliarios convertiveis por op¢do do emitente sao valores mobilidrios com
uma duracao limitada que dao a empresa que os emite a possibilidade de escolher
entre:

o Entregar ao investidor uma determinada quantia em dinheiro, correspondente ao
valor nominal do valor mobiliério; ou
o Entregar ao investidor uma determinada quantidade de ac¢des ou obrigacdes ou

0 respectivo valor em dinheiro na data fixada para a entrega.

As accOes e obrigacbes s6 podem ser entregues ao investidor se o valor do
activo subjacente for inferior ao valor de referéncia fixado na altura da emiss&o. A
semelhanca dos certificados e dos valores mobilidrios obrigatoriamente convertiveis, o
investimento em valores mobilidrios convertiveis por op¢édo do emitente pode implicar a
perda total do montante investido.

Apesar de o investidor s6 poder vir a receber accbes ou obrigacdes, o activo
subjacente aos valores mobiliarios convertiveis por op¢do do emitente pode ser
constituido por accdes e obrigacdes (as que podem ser entregues ou outras), indices
de valores mobiliarios, indices de indices ou cabazes de mobiliarios. Assim, o
investidor tem de acompanhar, quer a evolucdo do activo subjacente, quer a do activo
gue lhe pode ser entregue, para poder tomar as suas decisdes de investimento.

Podem emitir valores mobilidrios convertiveis por opcédo do emitente os bancos, a Caixa
Econdmica Montepio Geral, a Caixa Central de Crédito Agricola Mudtuo, e outras
entidades que apresentem garantia adequada.

Os prospectos e as mensagens publicitarias destes valores mobilidrios devem explicar
gue o investidor podera vir a receber ac¢des ou obrigacdes e ndo dinheiro e alertar para
a possibilidade da perda do valor investido.

2.11 Os VALORES MOBILIARIOS CONDICIONADOS POR EVENTOS DE CREDITO
(CREDIT LINKED NOTES)

Os valores mobilidrios condicionados por eventos de crédito tém duracao limitada
e conferem aos investidores o direito a receber numa data previamente fixada uma
guantia em dinheiro ou valores mobiliarios representativos da divida de uma empresa,
desde que se verifiquem determinados eventos (chamados eventos de crédito).
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Estes eventos de crédito sdo definidos nas condi¢cdes da emisséo pela entidade que
emite os valores mobiliarios. Os eventos de crédito podem ser, por exemplo, situacdes
em que uma empresa hdo cumpra as suas obrigacbes de pagamento relativas a
empréstimos obrigacionistas ou a determinados contratos.

Sao valores mobiliarios representativos da divida de uma empresa, por exemplo, as obrigagoes.

Se os valores mobiliarios condicionados por eventos de crédito ndo garantirem ao
investidor o reembolso em dinheiro do valor inicialmente investido, o respectivo valor
nominal deve ser de pelo menos € 25.000.

Podem ser entregues ao investidor valores mobiliarios que sejam representativos da
divida de uma empresa diferente da empresa que emite os valores mobiliarios
condicionados por eventos de crédito, desde que sejam negociados em bolsa ou num
mercado equivalente.

Podem emitir valores mobiliarios condicionados por eventos de crédito os bancos, a
Caixa Econdmica Montepio Geral, a Caixa Central de Crédito Agricola Mdtuo, e outras
entidades que apresentem garantia adequada.

Os prospectos e as mensagens publicitarias destes valores mobiliarios devem explicar
gue o investidor podera vir a receber ac¢des ou obrigaces e ndo dinheiro e alertar para
a possibilidade de perda do valor investido.

2.12 Os FUTUROS E AS OPCOES

Existem produtos financeiros que permitem aos investidores:

° Por um lado, controlar o risco e assegurar a rendibilidade do investimento,
garantindo o preco de um bem no futuro;
o Por outro lado, tirar partido de uma previsédo sobre a evolu¢do dos precos.

Por exemplo, um investidor que tenha hoje 100 ac¢des cuja cotacdo € de 1 euro, pode
celebrar hoje também um contrato em que assuma a obrigacao de as vender, passados
12 meses, a 1 euro e 10 céntimos, procurando ndo so6 evitar uma eventual descida da
cotacdo das accdes mas também assegurar uma rendibilidade de 10 céntimos nesse
periodo descontada do pre¢o do contrato.

Outro investidor que preveja uma subida da cotacdo das mesmas accoes, no prazo de
12 meses, para 1 euro e 20 céntimos, pode também celebrar hoje um contrato em que
assuma a obrigacdo de comprar essas acc¢oes no final dos 12 meses a 1 euro e 10
céntimos.

Se a sua expectativa se confirmar e ndo tivesse celebrado este contrato, para adquirir
as accbes o investidor teria que as comprar em bolsa pagando 1 euro e 20 céntimos.
Celebrando este contrato e tendo assumido o compromisso de as comprar a 1 euro e
10 céntimos, o investidor pode tirar partido da sua previsdo e beneficiar da diferenca
entre esse valor e a cotagdo, acrescido do preco pago pelo contrato.
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2. Valores Mobiliarios:

E possivel desenhar uma hipétese semelhante caso a previsdo sobre a evolugéo das
accOes seja de descida.

Este tipo de contratos designa-se “contratos de futuros”. Sao, portanto, contratos
padronizados de compra e venda a prazo, pelo qual duas partes (0 comprador e o
vendedor) acordam um preco relativo a uma transaccéo futura de determinado produto
ou activo.

Retomando o mesmo exemplo, um investidor que tenha hoje 100 acc¢des cuja cotacdo
€ de 1 euro, pode celebrar hoje também um contrato que lhe confira o direito a vender,
se assim o entender, passados 12 meses, a 1 euro e 10 céntimos.

Se a cotacdo das acgbes se mantiver ou descer no final desse periodo, o investidor,
descontando o valor pago pelo contrato, podera vender as accdes assegurando uma
determinada rendibilidade. Se, pelo contrario, a cotacdo das acc¢des subir podera optar
por ndo as vender a esse preco, efectuando a venda na bolsa a uma cotacdo mais
elevada.

Outro investidor que preveja uma subida da cotacdo das mesmas accdes, no prazo de
12 meses, para 1 euro e 20 céntimos, pode também celebrar hoje um contrato que lhe
confira o direito de comprar essas acc¢fes no final dos 12 meses a 1 euro e 10
céntimos.

Se a sua expectativa se confirmar e nao tiver celebrado este contrato, para adquirir as
accgOes o investidor terd que as comprar em bolsa pagando 1 euro e vinte céntimos
pelas mesmas.

Celebrando este contrato, o investidor podera compra-las a 1 euro e 10 céntimos,
tirando partido da sua previsdo e beneficiando da diferenca entre esse valor e a
cotacado, ou seja 10 céntimos, descontado do preco pago pelo contrato. Caso as
cotacOes descam, o investidor pode optar por ndo comprar, perdendo, nesse caso, 0
prego pago pelo contrato.

Este tipo de contratos chama-se “opg¢fes”. Sado também contratos estabelecidos entre
duas partes pelos quais o comprador adquire o direito de comprar (opcédo de compra ou
call option) ou de vender (opcéo de venda ou put option), durante um certo periodo
de tempo, um activo (activo subjacente) por um preco estabelecido no momento de
celebracao do contrato (0 preco de exercicio), pagando para isso um prémio.

Da definicdo de op¢do podem distinguir-se quatro posi¢cdes possiveis que o investidor
pode assumir num investimento em opg¢des, em particular:

Opcéo Opcéo
de COMPRA de VENDA
Paga o prémio e Paga o prémio e

Comprador adquire o direito de comprar um | adquire o direito de vender um

activo ao preco de exercicio activo ao preco de exercicio

Recebe o prémio e Recebe o prémio e assume o

Vendedor assume o0 compromisso de compromisso de comprar um

vender um activo ao preco de activo ao preco de exercicio

exercicio
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A principal diferenca entre os contratos de futuros e os contratos de opcdes reside na

fixacdo ou ndo de obrigacdes para as partes:

° Nos futuros, tanto o comprador como o vendedor do contrato assumem a
obrigacéo de comprar ou vender o activo subjacente (por exemplo accdes, taxas
de juro ou taxas de cambio) numa data futura a um preco estabelecido no
presente; e

o Nas opcbes, o comprador do contrato (qQue paga o prémio) nao assume nenhuma
obrigacdo, adquirindo apenas o direito a comprar ou vender o0 activo subjacente.
A obrigacéo é exclusiva do vendedor do contrato (que recebe o prémio) que fica
sujeito & opgao tomada pela outra parte (de comprar ou vender).

No Caderno n.° 5 deste Guia é feita uma descricdo dos mercados de derivados.
O principio fundamental associado aos mercados de futuros e de opgdes, e que os distingue dos
mercados a contado, € a sua dimensdo temporal, resultante do desfasamento entre o0 momento da
negociacao (celebragéo do contrato) e 0 momento da realizagdo da transaccao.

Os contratos de futuros e de op¢Bes sao chamados instrumentos financeiros derivados

porque:

o N&o séo valores mobiliarios (a sua natureza e a forma como sédo negociados séo
diferentes);

. S&o criados com base noutro valor, ou, dito de outra forma, sdo “derivados de
outros valores” (0 activo subjacente).

Os instrumentos financeiros derivados sdo negociados em mercados especiais — 0S

mercados a prazo.

Ha valores mobiliarios que apresentam muitas semelhancas com os contratos de

opcao, como 0s warrants autbnomos.

2.13 OUTROS VALORES MOBILIARIOS E INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Tém surgido instrumentos financeiros que apresentam um grau de complexidade supe-
rior a dos valores mobiliarios tradicionais e dos futuros e opcoes.

Estes produtos combinam as caracteristicas de varios tipos de valores mobiliarios mas
também destes e dos depdsitos bancarios (os chamados depdésitos estruturados, em
gue parte do investimento € remunerado com uma taxa fixa e a remuneracdo da parte
restante é indexada a valorizagdo de um indice, de um cabaz de acc¢des, etc.) e dos
seguros (seguros unit linked ou seguros em que o prémio é investido total ou parcial-
mente em outros activos, como fundos de investimento).

Sempre que lhe for proposta a aquisicao de produtos estruturados, o investidor deve procurar informar-se
sobre as suas caracteristicas independentemente do nome sob o qual estes sdo apresentados.
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3. Ofertas Publicas

Uma oferta publica no mercado de capitais € uma proposta de negdcio feita ao mesmo
tempo a generalidade dos investidores. O nome dado aos Varios tipos de ofertas varia
consoante o tipo de negdcio proposto. Existem os seguintes tipos de ofertas:

o A oferta publica de subscricdo (OPS), em que uma empresa ou fundo de
investimento que vai emitir valores mobiliarios (accdes, obrigacdes ou unidades
de participacdo) propde a generalidade dos investidores que 0s subscrevam
(comprando);

As ofertas publicas de subscricdo visam captar as poupangas de um grande numero de investidores e

assegurar, dessa forma, o financiamento de novas empresas, criadas para desenvolver projectos

econdémicos de grande envergadura, ou permitir as empresas cotadas a realizacdo de novos
investimentos mediante o aumento do seu capital social.

A realizacdo de uma oferta publica de subscricdo ndo implica necessariamente a possibilidade de
negociacdo em bolsa dos valores emitidos.

o A oferta publica de venda (OPV), em que uma empresa ou um investidor prop6e
a generalidade dos investidores que comprem determinados valores mobiliarios;

Quando as ofertas publicas de subscricdo ou de venda tém como finalidade, ndo s6 a dispersdo do
capital social das empresas pelos investidores, mas também a negociacdo das acgbes em bolsa,
costumam chamar-se, na linguagem corrente dos mercados, IPO’s, iniciais da expresséo inglesa Inicial
Public Offering.

o A oferta publica de aquisicdo (OPA), em que uma empresa ou um investidor
propde a generalidade dos investidores comprar-lhes determinados valores
mobiliarios;

o A oferta publica de troca (OPT), em que uma empresa ou um investidor prop&e
a generalidade dos investidores comprar-lhes determinados valores mobiliarios
entregando em pagamento outros valores mobiliarios.

As ofertas publicas (a generalidade dos investidores) distinguem-se das ofertas

particulares porque implicam a presta¢do de informacdo num formato padronizado e

estdo sujeitas a registo na CMVM.

Os documentos que contém informacdo obrigatéria sobre as ofertas chamam-se

“prospecto” e “anuncio de lancamento” e estao sempre a disposicao dos investidores no

site da CMVM na Internet, entre outros locais. Na preparacao das ofertas publicas e na

elaboracdo destes documentos € obrigatéria a intervencdo de um intermediario
financeiro.

Veja a definicdo de intermediario financeiro no Caderno n.° 6 deste Guia.

S&o sempre ofertas publicas as que sao dirigidas:

o A destinatarios indeterminados, ou acompanhadas ou precedidas de prospeccéao
de investidores, de publicidade ou de recolha de intencbes de investimento;

° A totalidade dos accionistas de uma sociedade aberta;
o A mais de 200 pessoas.

Veja a definicdo de sociedade aberta mais a frente neste Caderno.
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Para aceitar uma oferta publica € necessario transmitir uma ordem a um intermediario
financeiro e preencher um documento escrito, salvo nos casos em que a CMVM tenha
autorizado a transmisséo telefénica das ordens.

A ordem de aceitacdo sO pode ser recebida pelos intermediarios financeiros apos o
registo da oferta na CMVM.

S6 podem aceitar ordens dos investidores para aceitacdo de ofertas os intermediarios financeiros
autorizados a prestar os servicos de execucdo ou transmissdo de ordens por conta de outrem, ou de
gestao de carteiras por conta de outrem.

O prospecto e 0 anuncio de lancamento sao, nas ofertas publicas, os documentos ofi-

ciais que garantem a prestacdo aos investidores de toda a informacdo necessaria

para uma tomada de decisédo de investimento esclarecida e fundamentada.

A organizacdo da informacao nestes documentos esta sujeita a modelos, o que permite

e facilita a comparacédo da informacao sobre varias ofertas publicas, sobre varios valo-

res mobiliarios e sobre varias empresas.

O prospecto e o anuncio de lancamento incluem obrigatoriamente informacao sobre:

o Quem lanca a oferta;

. O tipo de oferta;

. A qualidade em que os intermediarios financeiros intervém na oferta;

. O preco e montante global da oferta, ou o intervalo entre o preco maximo
e 0 preco minimo, natureza e condi¢cdes de pagamento;

° O prazo da oferta;

o O critério de rateio;

. As condicbes a que a oferta fica sujeita;

. Os locais de publicacao e distribuicdo do prospecto;

o A entidade responsavel pelo apuramento e pela divulgacdo do resultado
da oferta.

O prospecto inclui ainda informacao sobre:

o As pessoas responsaveis pelo seu conteudo;

° Os objectivos da oferta;

o O emitente dos valores e a actividade por este desenvolvida;

o A actividade que desenvolve quem lanca a oferta;

o A estrutura de administracéo e fiscalizacdo do emitente dos valores;

o A composicao dos 6rgaos sociais do emitente dos valores e de quem lanca a
oferta, no caso de ser uma empresa,

o Os intermediarios financeiros que integram o consércio de colocacdo, quando
exista.

Certas ofertas publicas sédo preparadas por varios intermediarios financeiros, normalmente bancos de
investimento, que se associam para distribuir os valores pelos investidores.
Quando isto acontece, fala-se na existéncia de um “consorcio de colocacao”.

O prospecto pode ser composto por um ou varios documentos.
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3. Ofertas Publicas

Um exemplo de prospecto composto por mais do que um documento € o prospecto de
referéncia, documento actualizado anualmente que contém a informacao incluida num
prospecto completo, com excepc¢do da caracterizacdo dos valores mobiliarios que sao
objecto da oferta. Esta informacdo consta de um prospecto complementar, que é
publicado normalmente apés a publicacdo do prospecto de referéncia, mas que deve
ser lido em conjunto com este.

Se a entidade que lanca a oferta ja tiver publicado um prospecto de referéncia
actualizado e aprovado pela CMVM, fica dispensada de elaborar um prospecto
completo, bastando-lhe requerer a aprovacdo de um prospecto complementar e
disponibilizar os dois documentos em conjunto.

O anuncio de lancamento é publicado em simultdneo com o prospecto num meio de
comunicacéo de grande difusédo ou no boletim de cotacgdes.

Por sua vez, o prospecto deve ser divulgado através de publicacdo num ou mais
jornais de grande circulagdo no Pais, ou sob a forma de brochura colocada
gratuitamente a disposicdo do publico. Estes documentos sdo ainda disponibilizados no
site da CMVM na Internet, em www.cmvm.pt.

Tanto o prospecto como 0 anuncio de lancamento s6 podem ser publicados depois do
registo da oferta na CMVM.

Ao registar as ofertas publicas, a CMVM nao esta a recomendar qualquer investimento,
limitando-se a averiguar se as condicbes em que sdo lancadas obedecem a lei,
nomeadamente quanto a informagdo que deve constar do prospecto e do anuncio de
lancamento.

Sempre que uma empresa ou uma pessoa toma a decisdo de lancar uma oferta publica

de aquisicdo sobre valores de outra empresa, deve publicar um andncio preliminar

indicando:

o O seu nome ou denominacao;

o O nome da empresa sobre cujos valores incide a oferta;

o Quiais os valores que pretende comprar;

o O preco oferecido;

o A percentagem de direitos de voto que ja possui nessa sociedade ou que lhe
podem ser imputados.

o O intermediario financeiro que presta assisténcia a oferta, se ja tiver sido indicado.

A empresa que lanca a oferta, a empresa visada na oferta, 0s seus accionistas e mem-

bros dos 6rgéos sociais, e ainda todas as pessoas que lhes prestam servico devem

guardar segredo sobre a preparacao da oferta até a publicacdo do anuncio preliminar.

Os anuncios preliminares de ofertas publicas séo divulgados no site da CMVM na Inter-

net em www.cmvm.pt.

O rateio € uma forma de repartir os valores mobiliarios nas situacdes em que ndo sao
suficientes para satisfazer a totalidade das ordens transmitidas pelos investidores nas
ofertas publicas.

Ou seja, o facto de um investidor dar uma ordem de subscricdo (huma OPS) ou de
compra (numa OPV) de uma determinada quantidade de valores ndo quer dizer que
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venha necessariamente a subscrever ou comprar essa quantidade. Havendo mais
ordens de aceitagdo da oferta do que valores, € preciso fazer um rateio.

Para assegurar a igualdade de tratamento dos destinatarios da oferta, o rateio é
normalmente realizado pelo método proporcional.
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4. Informacao e Emitentes
de Valores Mobiliarieos

A informacdo desempenha um papel fundamental no investimento em valores

mobiliarios.

Tomar a decisdo de investir, pressupde:

. Conhecer as caracteristicas e direitos inerentes a cada um dos valores
mobiliarios e produtos financeiros disponiveis nos mercados, bem como o risco
gue lhes esta associado;

. Acompanhar a informagdo que pode condicionar a evolugdo do investimento,
como por exemplo os principais dados sobre a conjuntura econdémica, as
cotacoes apuradas em bolsa e os factos relevantes divulgados pelas empresas
gue emitem valores mobiliarios.

No investimento em accdes, o0 retorno para os investidores pode variar em funcédo de
factores tdo diversos como a conjuntura econémica, a evolugdo dos negdcios das
empresas que as emitem, a forma como as empresa Sdo geridas ou mesmo a
visibilidade que tém noutros mercados. Neste caderno dedica-se uma atencao
particular aos deveres de informag¢do que as empresas cujo capital esta disperso (as
sociedades abertas) tém relativamente aos investidores.

As accdes negociadas em bolsa permitem aos investidores um acompanhamento
ininterrupto, ndo sé porque as respectivas cotacdes sdo publicadas diariamente em
boletins editados pela propria bolsa, mas também porque estao sujeitas a deveres de
informacdo mais exigentes e despertam maior interesse aos 6rgaos de comunicacao
social.

A existéncia de maior ou menor procura de determinadas ac¢des na bolsa € outro dos
factores que pode ser determinante no investimento neste tipo de valores mobiliarios.
Quanto maior é o numero de negdcios realizados sobre determinadas accdes (liquidez),
menor tende a ser a diferenca entre o valor das ofertas de compra e das ofertas de
venda das mesmas (spread bid-ask), o que contribui para fixar uma cotacdo mais
préxima do valor justo.

Para os investidores em obrigacdes, a necessidade de acompanhamento da
informacéo varia consoante as obrigacdes tenham sido emitidas a uma taxa fixa ou a
uma taxa variavel.

Como a remuneracao das primeiras nao esta directamente dependente da evolucao da
conjuntura econémica, a informacao relevante para a decisao de investimento centra-se
no acompanhamento da situacéo financeira da empresa que as emite e na seguranca
oferecida quanto ao pagamento dos juros e/ou ao reembolso do capital, de acordo com
as condi¢des estabelecidas na emissao.

Os tipos de valores mobiliarios mais comuns séo descritos no Caderno n.° 2 deste Guia.

O investimento em obrigagbes de taxa variavel exige, em acréscimo, um
acompanhamento proximo da informacdo sobre a conjuntura econdmica,
designadamente sobre a variacdo das taxas de juro.
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O investimento em obrigacfes deve também atender & informacédo existente sobre as
taxas em vigor no mercado e ao preco de mercado das obrigacdes.

O investimento em warrants é particularmente exigente no que respeita ao acompa-
nhamento da informacdo. Uma vez que a remuneracdo do investimento depende de
guatro variaveis:

. O valor pago pelo warrant;

. A paridade (nimero de warrants necessarios para comprar ou vender uma unida-

de do activo subjacente);

o O preco de exercicio;

o O valor do activo subjacente;

E necessario conhecé-las para determinar, a qualquer momento em que o warrant
possa ser exercido, se esta “in-the-money” e pode proporcionar um ganho, se esta
“at-the-money” e o valor € nulo, ou se esté “out-of-the-money” e proporciona uma perda.
O valor de activos subjacentes como as taxas de cambio, as taxas de juro, as acc¢oes,
as obrigacbes ou os indices bolsistas é normalmente divulgado na imprensa
especializada ou em sites de informacao financeira na Internet.

O Caderno n.° 7 deste Guia contém uma descricdo da informacgéo que deve ser recolhida pelos investidores em
fundos.

Toda a informacdo que seja susceptivel de influenciar as decisdes dos investidores

deve ser completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

A informacgdo de que o investidor necessita para tomar a decisdo de investir ou para

acompanhar a evolucéo do investimento deve ser-lhe prestada:

o Por um lado, pela generalidade dos intermediarios financeiros (bancos, corretoras,
financeiras de corretagem, gestoras de patrimonios, gestoras de fundos
de investimento e sociedades de investimento), que tém ainda a obrigagcédo de avaliar
o grau de conhecimento dos investidores que sdo seus clientes e determinar a
informacao de que necessitam para realizar um investimento esclarecido;

O Caderno n.° 6 deste Guia contém uma descricdo dos principais deveres dos intermediarios financeiros
relativamente aos seus clientes.

o Por outro lado, pelos empresas emitentes, relativamente aos valores que emitem;

o E ainda pela CMVM, através do seu site na Internet, nomeadamente quanto aos
intermediarios financeiros que estédo autorizados a prestar servicos em Portugal, aos
fundos de investimento autorizados e as comunicacdes feitas pelas empresas
emitentes de valores.

A imprensa especializada em economia e mercados financeiros efectua o

acompanhamento dos negoécios das principais empresas cotadas na bolsa e dos

negocios das principais empresas cotadas na bolsa e dos principais produtos
financeiros.

Entre a informacdo que deve ser prestada aos investidores pelas empresas emitentes,
distingue-se:
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4. Informacao e Emitentes
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. A informagdo econdmico-financeira de caracter periodico
em que se inclui a publicacdo das contas e a descricdo da
actividade da empresa em determinado periodo.

. A informacado de caracter continuo sobre os negdcios ou
outros factos com influéncia na vida da empresa que possam
alterar a avaliacdo que os investidores fazem do investimento
realizado.

o As sociedades com acc¢des admitidas no Mercado de Cotacdes Oficiais
devem apresentar os documentos de prestacdo de contas apds o termo do ano
economico. Essas sociedades devem ainda apresentar os documentos apos o
termo do primeiro trimestre (até ao dia 30 de Maio de cada ano, quando o0 ano
contabilistico da empresa corresponda ao ano civil), primeiro semestre (até ao
dia 30 de Setembro de cada ano nos mesmos casos) e terceiro trimestre (até ao
dia 30 de Novembro de cada ano também nos mesmos casos);

o As sociedades com acgOes admitidas no Segundo Mercado devem apresen-
tar os documentos de prestacdo de contas apos o termo do ano econémico e do
primeiro semestre (até ao dia 30 de Setembro). Nao séo obrigadas a apresentar
informacéo financeira trimestral;

o As sociedades com acc¢fes admitidas em mercados ndo regulamentados
apenas sao obrigadas a apresentar documentos de prestacao de contas anuais;

o As sociedades com outras categorias de valores mobiliarios admitidos em
mercados regulamentados apenas séo obrigadas a apresentar contas anuais.
Incluem-se nestas categorias as obrigacdes e 0s warrants autbnomos.

Caso o emitente esteja obrigado a prestagdo de contas consolidadas (ou do grupo), os

deveres apontados devem ser cumpridos sob a forma individual e consolidada.

A informacao periddica prestada pelas sociedades inclui os seguintes elementos:

o Informagdo econdmico-financeira anual - relatério de gestdo, balanco,
demonstracBes de resultados e de fluxos de caixa, respectivos anexos,
certificacdo legal de contas e relatorio elaborado por auditor externo registado
na CMVM. Os emitentes de ac¢Bes negociadas em mercado regulamentado
devem ainda incluir informacé&o quanto as praticas do Governo das Sociedades.

o Informacgdo econémico-financeira semestral — informacao relativa a actividade
e resultados desse semestre, balanco, demonstracédo de resultados, respectivos
anexos e relatorio de revisao limitada elaborado por auditor registado na CMVM.

o Informacdo econdomico-financeira trimestral inclui informacédo relativa a
actividade, resultados e situacdo desse trimestre. Esta informacéo trimestral néo é
auditada.

Nalguns segmentos de mercado, o dever de informac&o econdmico-financeira pode ser
diferente, sujeitando-se a exigéncias mais apertadas. E o que se passa,
nomeadamente, com as sociedades cujas acc¢des sdo admitidas nos Next Segments da
Euronext Lisbon.
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Os deveres de informacdo relativamente a valores mobilidrios admitidos a mercados
nao regulamentados, como é o caso do mercado PEX, gerido pela OPEX, constam das
regras do mercado.

Os auditores sao profissionais cuja principal funcdo é atestar que a informacado
financeira prestada pelos emitentes apresenta uma imagem verdadeira e apropriada.
Caso os auditores detectem diferencas entre a informacgéo prestada e o que é exigido
pelas normas de contabilidade, devem relatar esta situagédo no relatério de auditoria que
acompanha a informacéo prestada pelos emitentes, sob a forma de reserva.

As reservas podem assumir duas formas: por desacordo (quando o tratamento
contabilistico feito pelo emitente ndo esta conforme com os principios contabilisticos
geralmente aceites) ou por limitacdo de ambito (quando o auditor ndo consegue
exprimir a sua opinido sobre uma dada situagao).

Os auditores podem ainda relatar énfases para assinalar situacdes que, mesmo que
se conformem com os principios contabilisticos geralmente aceites, merecem destaque.

Actualmente, os emitentes com valores admitidos em mercado aplicam, na elaboracéo
das suas demonstracdes financeiras, o Plano Oficial de Contabilidade ou, caso estejam
em causa instituicdes financeiras, o Plano de Contas do Sector Bancario.

A partir de 2005, todos os emitentes com accdes admitidas em mercados sedeados
nos Estados-membros da Unido Europeia passardo a elaborar e apresentar as suas
demonstragdes financeiras consolidadas de acordo com as Normas Internacionais de
Contabilidade (NICs), também denominadas Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS). Esta medida visa aumentar a comparabilidade entre activos
negociados noutros Estados, bem como entre sectores econdmicos que actualmente
apresentam demonstracfes financeiras segundo planos de contas distintos,
contribuindo para uma maior eficiéncia dos mercados de capitais.

Por governo das sociedades entende-se o conjunto de regras e de praticas respeitantes
a tutela, ao relacionamento e aos conflitos de interesses entre pessoas envolvidas na
actividade das sociedades com accdes negociadas em bolsa — com especial relevo
para os instrumentos de proteccdo dos investidores.

O governo das sociedades abrange questées como:

° A transparéncia dos mecanismos de decisdo das sociedades;

o A gestdo adequada de conflitos de interesses inerentes as sociedades,
designadamente através de uma divisdo equilibrada de poderes nos 6rgéos
sociais e da existéncia de adequados mecanismos de sindicabilidade e de
incentivos tendentes a optimizacdo da sua actuacao;

o A participacao dos accionistas na vida da sociedade, nomeadamente no exercicio
do direito de voto;

° O desenvolvimento de um ambiente ético nas sociedades, acautelado designada-
mente através de normas de conduta auto-impostas.
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A CMVM formulou um conjunto de Recomendacdes sobre o Governo das Sociedades
Cotadas, cuja udltima revisdo e actualizacdo data de Novembro de 2003. Tais
recomendacfes encontram-se disponiveis no site da CMVM na Internet (em
www.cmvm.pt). Desde 2001, o relatério anual dos emitentes com acc¢des negociadas
em mercado regulamentado inclui um capitulo ou relatério autbnomo dedicado a este
tema.

As Recomendacdes ndo sado vinculativas. No entanto, a CMVM entende que
representam as melhores préaticas de governacdo de um emitente e as que melhor
contribuem para um mercado de valores mobiliarios eficiente.

Uma vez que o regime de governo das sociedades é sobretudo baseado em deveres
de informacé&o sobre as op¢des assumidas por cada emitente nesta matéria, confia-se
aos investidores o juizo sobre a sua importancia.

Nesta perspectiva, o0 investidor pode reconhecer que em face de determinadas
circunstancias de uma empresa, uma Recomendacado especifica pode ndo contribuir
em concreto para a melhoria do seu governo. Ainda que um emitente considere
inadequado o0 acolhimento de uma Recomendacdo, deve prestar informacao
fundamentada sobre a sua n&o aplicacao.

A informacdo continua inclui, nomeadamente, factos relevantes, participacbes
gualificadas, alteracdes aos 0Orgdos sociais ou a elementos de identificacdo das
sociedades, convocatorias de assembleias de titulares, informacéo sobre os valores
mobiliarios negociados (como pagamento de juros ou dividendos, negociacdo em
accoes proprias ou ainda reembolsos) e sobre os valores a emitir (como aumentos de
capital).

Chama-se facto relevante ao facto que nao seja do conhecimento publico e que, devido
a sua incidéncia sobre a situacdo patrimonial ou financeira de uma empresa emitente
ou sobre o andamento normal dos seus negécios, seja susceptivel de afectar de
maneira relevante o preco das acgdes, ou, no caso das obrigacdes, susceptivel de
afectar de maneira relevante a capacidade de cumprir 0s seus compromissos.

Os emitentes devem avaliar constantemente se os factos que os afectam sédo
enquadraveis na definicdo de facto relevante.

Os factos relevantes sédo divulgados no site da CMVM na Internet antes de serem
difundidos por qualquer outro meio. Todas as pessoas que tenham conhecimento dos
factos relevantes devem guardar segredo sobre os mesmos e abster-se de negociar
valores emitidos pela empresa respectiva até a divulgacéo.

Todas as informacdes prestadas obrigatoriamente pelas empresas emitentes de valores
mobiliarios cotados podem ser consultadas no site da CMVM na Internet.
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Os emitentes de accdes cotadas sdo também obrigados a disponibilizar informagéo
num site préprio na Internet.

4.1 A ANALISE FINANCEIRA

Um analista financeiro é um profissional especializado na andlise da situacao

economico-financeira das empresas e dos mercados onde se estas se integram. Estas

analises sdo também conhecidas por research.

Um research inclui uma opinido fundamentada sobre a empresa analisada e, no caso

de empresas cotadas, inclui também:

o Uma recomendacao quanto a decisdo de investimento (as classificacées variam
consoante 0 analista, mas tipicamente sdo «compra», «manutencao» ou «venda»
do valor mobiliario em causa); e

o Perspectivas ou previsdes para a evolucado das cotaces no curto ou médio prazo
(price-targets).

Alguns analistas séo colaboradores de intermediarios financeiros registados na CMVM.
Outros sdo colaboradores de grandes casas de investimento internacionais ou exercem
a sua actividade a titulo individual.

Os analistas inscritos na Associacdo Portuguesa de Analistas Financeiros (APAF)
devem cumprir o Cédigo de Conduta dessa associacgéo.

A actividade de analista financeiro nao esta sujeita a registo junto da CMVM, nem
directamente sujeita a sua supervisdo. No entanto, a informacdo divulgada pelos
analistas deve respeitar os requisitos da informacgédo susceptivel de afectar as decisées
dos investidores e ser completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

A CMVM formulou em 2001 um conjunto de “Recomendacdes sobre os relatérios de
research e seus intervenientes (emitentes, analistas, intermediarios financeiros e
publico investidor)”, disponiveis no site da CMVM na Internet (em www.cmvm.pt).

4.2 AS SOCIEDADES ABERTAS

S&o sociedades abertas as que tém o capital disperso pelo publico, nomeadamente as
gue tenham as suas acc¢bes admitidas a negociagcdo num mercado regulamentado ou
gue tenham feito uma oferta publica de venda de mais de 10% do seu capital ou de
subscri¢cao.

As sociedades abertas sdo obrigadas a indicar nos actos externos a qualidade de
sociedade aberta.
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de Valores Mobiliarieos

Para além deste dever, as sociedades abertas estdo obrigadas a respeitar o principio
da igualdade de tratamento dos investidores em valores mobilidrios por si emitidos que
pertencam a mesma categoria e a comunicar ao mercado a identidade dos accionistas
gue detenham um numero elevado de accoes.

A qualidade de sociedade aberta pode-se perder, o que depende de decisdo da CMVM,
gue é comunicada ao mercado. Nalgumas circunstancias, a declaragdo de perda da
qualidade de sociedade aberta implica que um accionista se ofereca para comprar as
accoes dos accionistas que nao tenham votado favoravelmente a proposta.

A perda de qualidade de sociedade aberta também acontece quando um accionista
passe a ser 0 Unico titular da totalidade das accBes representativas do capital de uma
sociedade aberta por utilizacdo do mecanismo da aquisicao potestativa

A aquisicdo potestativa, nas sociedades abertas, consiste na compra, por qualquer
pessoa (singular ou colectiva) que tenha adquirido ac¢des correspondentes a mais de
90% dos direitos de voto em resultado de uma oferta publica de aquisicdo geral, das
restantes accdes, mediante determinadas condi¢des, sem que os titulares das mesmas
tenham de consentir na venda.

A aquisicdo potestativa, nas sociedades abertas, s6 pode ser desencadeada nos
6 meses seguintes a oferta publica de aquisicdo em resultado da qual o adquirente
passou a deter accdes correspondentes a mais de 90% dos direitos de voto.

O preco oferecido pela aquisicdo potestativa das accées remanescentes ndo pode ser
inferior ao mais elevado dos seguintes montantes: 0 maior preco pago pelo adquirente
nos seis meses imediatamente anteriores a data do andncio preliminar da aquisicdo
potestativa ou o preco médio ponderado desses mesmos valores apurado em mercado
de bolsa durante o mesmo periodo. Se a contrapartida ndo puder ser determinada com
recurso a estes critérios ou se a CMVM entender que a mesma ndo se encontra
justificada ou ndo é equitativa, sera designado um auditor independente para proceder
a fixacdo da mesma.

A aquisicao potestativa torna-se eficaz a partir da data da publicacdo, pelo comprador,
do registo atribuido a operacdo pela CMVM. Esta publicacdo permite ao soécio
maioritario adquirir as ac¢des remanescentes.

Os titulares das accdes remanescentes ndo séo individualmente informados da compra
potestativa das accdes. A informacéo € prestada aos accionistas minoritarios através da
publicacdo de anuncios divulgados através do site da CMVM na Internet.

As accOes podem portanto deixar de estar inscritas nas contas dos accionistas
minoritarios sem o consentimento destes.

O valor do preco € depositado, a ordem de cada titular das acc¢des adquiridas, num
intermediario financeiro indicado pelo comprador nos anuncios acima referidos. Para
receber esse valor, os titulares das accbBes devem dirigir-se aos balcbes desse
intermediério financeiro e proceder ao seu levantamento, directamente ou recorrendo a
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servicos de intermediacgédo financeira.

Podendo o accionista maioritario proceder a aquisicdo potestativa - 0 que nas
sociedades abertas s6 acontece se tiver passado a deter o correspondente a 90% dos
direitos de voto em resultado de uma oferta publica de aquisicdo geral - e ndo o
fazendo no prazo de 6 meses, cada um dos accionistas minoritarios passa a ter o direi-
to de alienar potestativamente as suas accoes.

Decorridos seis meses sem que tenha sido langada a aquisicdo potestativa, cada
accionista minoritario pode dirigir ao accionista maioritario, por escrito, um convite para
que no prazo de 30 dias, Ihe faca uma proposta de compra das accdes. Se essa
proposta nao for recebida ou néo for aceite, cada accionista minoritario pode declarar
perante a CMVM a sua decisdo de vender potestativamente as accoes, fazendo
acompanhar essa declaracdo de um documento comprovativo da consignacdo em
depdsito ou bloqueio das accbes e da indicacdo do preco, calculado nos termos acima
referidos para a aquisicdo potestativa.

Depois de verificar a existéncia de todos os requisitos da venda potestativa, a CMVM
notifica o sécio maioritario, apés o que a venda se torna eficaz.

A aquisicdo potestativa e a alienacdo potestativa sdo mecanismos aplicaveis a todas as
outras sociedades portuguesas. Porém, em sociedades que ndo sejam sociedades
abertas, os procedimentos sdo diferentes dos aqui enunciados, ndo tendo a CMVM
qualquer intervengdo no processo.

Na perda de qualidade de sociedade aberta, os accionistas minoritarios ndo sao forca-
dos a vender as suas accoes, podendo optar por fazé-lo num prazo de trés meses ou
por continuar a deter uma participacdo na sociedade se a forma de perda de qualidade
de sociedade aberta contemplar a aquisi¢cdo. Na aquisicdo potestativa ndo é dada essa
0opc¢éao aos accionistas minoritarios.
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5. Mercados
de Valores Mobiliarios:

Os mercados de valores mobiliarios sdo um “espaco” ou uma “organizacdo” que se
destina a facilitar o encontro entre a oferta e a procura de valores mobiliarios ou de
outros instrumentos financeiros. As empresas e 0os Estados que emitem os valores ai
negociados pretendem dessa forma obter financiamento junto dos investidores, pela
captacéo de poupancas.

No mercado a contado, as operacgfes sdo liquidadas num prazo reduzido (numa
situacdo normal, sé-lo-4o0 no maximo trés dias Uteis apoOs a realizacdo da transaccao)
dos valores transaccionados. No mercado a prazo, essa entrega (liquidacdo) ocorre
num espaco de tempo mais longo, que corresponde ao prazo pré-fixado em cada
contrato negociado.

A liquidacao, nos mercados de capitais, consiste:
e na transferéncia dos valores da conta do vendedor para a conta do comprador;
e na transferéncia do pagamento em dinheiro da conta do comprador para a conta do vendedor.

Em Portugal, o principal mercado a contado é o Eurolist by Euronext Lisbon e o Unico
mercado a prazo € o Mercado de Futuros e Opgoes.

Tradicionalmente, os mercados de valores mobilidrios funcionavam em grandes salas
onde os corretores transmitiam com o auxilio de gestos e sinais, as ordens dos seus
clientes. A entidade que geria o mercado registava as diversas ordens de compra e de
venda, calculava a cotacdo de cada valor mobiliario e dava como realizadas as
operacdes, promovendo a sua liquidacéo.

Actualmente em Portugal, a negociacdo realiza-se através de sistemas electrénicos.
Os corretores trabalham a partir dos seus escritdrios, onde introduzem as ordens dos
clientes no sistema informéatico de negociacdo do mercado, passando aquelas a
designarem-se por ofertas. Quando se encontram duas ofertas de sentido inverso, o
sistema realiza a operacéo de compra e venda e informa os corretores que as enviaram
gue as ofertas foram executadas.

O sistema informatico em que assenta actualmente o funcionamento dos mercados portugueses
(plataforma de negociagéo) passou a ser o mesmo que é utilizado pelas bolsas de Paris, Amesterdéao,
Bruxelas e Londres (esta Ultima apenas relativa ao mercado de derivados).

Mercados regulamentados sdo aqueles que funcionam regularmente e cumprem
requisitos exigentes ao nivel da prestacdo de informacdo (sobre os emitentes dos
valores admitidos e sobre as operagles efectuadas), da admissdo dos membros do
mercado e dos valores mobiliarios e do respectivo funcionamento, sendo como tal
autorizados pelo Ministro das Financas, ouvida a CMVM.

Os mercados, sejam regulamentados ou nao regulamentados, publicam diariamente
um boletim (ainda que, em alguns casos, apenas em suporte electrénico) em que sao
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incluidas informacdes relativas aos mercados por ela geridos.

Em Portugal existem actualmente:

Mercados regulamentados:

° Eurolist by Euronext Lisbon;

o O Mercado de Futuros e Opcoes;

. O Mercado Especial de Divida Publica (MEDIP);
Mercados néo regulamentados:

o EasyNext Lisbon;

o O Mercado Sem Cotacoes;

. O PEX.

O Eurolist by Euronext Lisbon e o Mercado de Futuros e Opcdes sdo mercados de
bolsa.

Os mercados séo geridos por entidades registadas na CMVM que devem demonstrar

possuir os meios técnicos e humanos adequados ao exercicio desta actividade.

Os mercados de valores mobiliarios portugueses séo geridos:

° Pela Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A..
Entidade gestora do Eurolist by Euronext Lisbon, do Mercado de Futuros e
Opcoes, do Mercado Sem Cotacdes e do EasyNext Lisbon;

o Pela MTS Portugal — Sociedade Gestora do Mercado Especial de Divida Publica,
SGMR, S.A.

. Entidade gestora do Mercado Especial de Divida Publica;

o E pela OPEX — Sociedade Gestora de Mercado de Valores Mobiliarios néo

Regulamentado, S.A. Entidade gestora do PEX.

Euronext Lisbon é o nome da empresa que resultou da integragdo da BVLP no grupo Euronext, que
congrega ainda as empresas que gerem as bolsas de Paris, Amesterddo e Bruxelas e a bolsa de
derivados Liffe.

O funcionamento dos mercados de valores mobiliarios e a actividade das entidades

gque 0s gerem estdo sujeitos a normas que visam a proteccdo dos investidores, a

transparéncia dos mercados e o seu funcionamento regular.

S&do as proprias entidades gestoras de mercados que definem as regras relativas ao

funcionamento dos mesmos, devendo porém submeté-las a registo junto da CMVM. As

entidades gestoras de mercado compete ainda:

o A admissao dos membros dos mercados, que podem executar as ordens dos
investidores;

o A admissdo, suspensdo e exclusdo dos valores mobiliarios que podem ser
negociados pelos investidores;

o A fiscalizagdo da execucdo das opera¢cdes, do comportamento dos membros do
mercado e do cumprimento dos deveres de informacéo;

o A prestacdo de informacBes aos investidores sobre os valores mobilidrios
admitidos a negociacdo, as operacOes realizadas, respectivos precos e as
tabelas das comissdes que incidam directamente sobre os investidores.
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Actualmente, sdo negociados:

o No Eurolist by Euronext Lisbon: Ac¢des, ObrigacGes de divida privada e publica,
Direitos de Subscri¢do, Incorporacdo e Cisao, Warrants Auténomos, Warrants
Destacados, Titulos de Participacdo, Unidades de Participacdo, Certificados,
Valores Mobilidrios  Obrigatoriamente  Convertiveis, Valores Mobilidrios
Convertiveis por Opg¢do do Emitente e Valores Mobiliarios Condicionados por
Eventos de Crédito;

o No EasyNext Lisbon:

Valores Mobiliarios Estruturados;

o No Mercado Sem Cotacdes: Accdes, Obrigagdes, Direitos de Subscri¢ao,
Incorporacéo e Cisdo e Unidades de Participacéo;

o No Mercado Especial de Divida Publica: ObrigacGes representativas da divida do
Estado e Bilhetes do Tesouro;

o No PEX: AccbBes e Obrigacbes representativas de divida privada, warrants

autonomos e warrants estruturados.
No Mercado de Futuros e Opgbes sdo negociados contratos de futuros sobre accdes
de sete emitentes portugueses e sobre o indice PSI-20.
A admissdo a negociacdo em cada mercado dos valores mobiliarios observa os
requisitos estabelecidos por lei, por regulamento da CMVM e por regulamentos das
respectivas entidades gestoras.

Para comprar ou vender os valores mobilidrios em bolsa, os investidores tém que
transmitir uma ordem a um intermediario financeiro - banco, sociedade corretora ou
sociedade financeira de corretagem.

As ordens de bolsa podem ser dadas por escrito, oralmente ou através da Internet. As
ordens dadas oralmente devem ser reduzidas a escrito ou gravadas pelo intermediario
financeiro.

As ordens devem conter sempre 0s seguintes elementos:

o A identidade do investidor que da a ordem;

o O tipo de ordem (compra ou venda);

o O valor mobiliario que se pretende negociar;

° A quantidade e;

o O preco.

No que respeita ao prego, ha varios tipos de ordens:

o As ordens ao mercado destinam-se a permitir aos investidores comprar ou
vender um determinado valor mobiliario ao melhor preco do mercado. Assim, a
oferta de compra ou venda introduzida no sistema de negociagdo dard origem a
um negécio assim que surgir qualquer oferta de sentido inverso. O remanescente
da oferta ao mercado que néo for executa da continuara no sistema até que surja
nova oferta de sentido inverso;
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. As ordens limitadas e as ordens ao mercado limitadas destinam-se a permitir
aos investidores comprar ou vender ao limite de preco nelas especificado ou a um
melhor preco, no caso das primeiras, ou ao melhor limite de preco das ofertas de
sentido oposto disponivel naquele momento no sistema, no caso das segundas.
Em ambas o comprador apenas esta disposto a comprar ao limite de preco
indicado ou a um valor mais baixo, enquanto que o vendedor apenas esta
disposto a vender ao limite de preco indicado ou a um valor mais alto.

o As ordens «stop» tornam-se efectivas apenas quando a cotagdo atinge ou
excede um determinado valor, no caso de uma ordem de compra, ou atinge ou é
inferior a um determinado valor, no caso de uma ordem de venda, tornando-se
depois uma ordem «ao mercado» ou «limitada.

Os investidores podem também definir um prazo de validade para as suas ordens. Se

nao o fizerem, as ordens séo validas apenas até ao fim do dia em que forem dadas. O

prazo de validade das ordens n&o pode, em qualquer caso, exceder um ano.

As cotacdes séo os precos formados nos mercados a contado.

Assim, se a cotacdo de uma accao é de € 1 e um investidor d4 uma ordem para a
comprar a € 2, e um segundo investidor da uma ordem para a vender também a € 2, a
cotacdo passara a ser de € 2 a partir do fecho desse negécio.

Usualmente, a referéncia a cotagdo corresponde ao Ultimo preco efectuado na sessdo
de bolsa ou preco de fecho.

Devem distinguir-se, no mercado a contado, dois tipos de negociacdo: em continuo e

por chamada.

Na negociacdo em continuo, as cotacbes formam-se continuamente porque as ofertas

de compra e de venda interferem entre si, ao longo de toda a sessédo de negociac¢éo (e

nao apenas em periodos de tempo pré-determinados) gerando mdltiplas operacgoes.

Neste tipo de negociagéo, tém prioridade:

o as ordens de melhor preco (prioridade preco);

o havendo ordens de preco igual, as ordens transmitidas ha mais tempo (prioridade
tempo).

Na negociacdo por chamada, as ofertas sdo agrupadas e sé é realizado o encontro

entre elas em determinados momentos da sessao. Esta modalidade de negociacéo tem

por base o principio da maximizacdo da quantidade transaccionada e, depois, 0

principio da menor variagdo de preco face ao ultimo preco de fecho realizado em

sessao de bolsa anterior.

A informacdo tem um papel fundamental na formac&do das cotacbes. Por exemplo,
guando as empresas anunciam lucros acima do que é esperado, havera mais pessoas
dispostas a comprar accdes emitidas por essas empresas, na expectativa de receber
dividendos mais avultados ou simplesmente para tirar partido do crescimento dessa

40  Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios



5. Mercados
de Valores Mobiliarios:

empresa. Por outro lado, havera também pessoas dispostas a vender ac¢cfes dessas
empresas, ja que o valor dessas accfes tera aumentado, permitindo-lhes assim realizar
algum lucro com a sua venda. O inverso também pode acontecer quando a informacgéo
incida sobre factos com impacto negativo sobre as empresas.

Existem inumeros tipos de informacdo susceptiveis de influenciar positiva ou
negativamente as cotagodes.

No entanto, deve assinalar-se que a influéncia da informacéo relativa as sociedades e
a economia em geral na evolucao das cotacdes € constante. Com a vulgarizacdo do
uso da Internet, a informacéo circula com grande rapidez, exigindo dos investidores
uma atengdo continua ao que se passa na economia e nas empresas.

Em Portugal, existem regras que imp&em a divulgacdo das informacgcdes que possam
afectar a avaliacdo que os investidores fazem das empresas e dos valores mobiliarios
por elas emitidos que sejam negociados em bolsa. Os factos relevantes sobre as
empresas tém que ser divulgados através do site da CMVM na Internet, em
www.cmvm.pt, antes de o serem por qualquer outro meio.

Sempre que ocorram circunstancias susceptiveis de perturbar o regular
desenvolvimento da negociacéo, a entidade gestora do mercado, por sua iniciativa ou
por ordem da CMVM, deve suspender a negociacdo dos valores mobilidrios. Desta
forma, os investidores tém tempo para conhecer a informacéo e alterar as suas ordens
de compra ou venda, designadamente revogando-as ou modificando a quantidade ou o
preco.

Com a suspensdo da negociacdo pretende-se, portanto, tornar o mercado mais
transparente, minimizando ou mesmo eliminando a possibilidade de determinados
investidores disporem de informacéo privilegiada, ou seja, de informacdes relevantes
gue ndo sao do conhecimento publico.

O facto de se deixarem de verificar os requisitos de admissdo a negociacdo também
pode determinar a suspensao da negociacao.

Os indices sdo numeros ou percentagens que ilustram a evolucdo
de um determinado mercado ou de um determinado segmento do
mercado.

Existem indices de precos e de rendimentos que podem, por
exemplo, servir de base a negociacao de futuros e opcbes. Os
indices de rendimentos assentam na mesma metodologia de
calculo dos indices de precos, contemplando adicionalmente a
correccdo pela distribuicdo de dividendos iliquidos de impostos

S

(no caso dos indices accionistas).

«PSI» sdo as iniciais de Portuguese Stock Index ou indice Portugués de Accdes. 20 é o nimero das
emissoes consideradas no calculo do indice.

Em Portugal, existem onze indices de precos que permitem verificar qual a evolucdo do
mercado accionista. Sao eles o PSI-20, o PSI Geral e os 9 PSI sectoriais.
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O calculo deste indice obedece a regras que estabelecem, designadamente, os critérios
de seleccdo das emissbes incluidas no indice bem como a ponderacéo de cada uma.

A gestdo deste indice, o seu calculo e divulgacdo sdo asseguradas pela Euronext
indices B.V., empresa do grupo Euronext, juntamente com uma COMiss&0
especializada, denominada Euronext Index Steering Committee.

O PSI-20 é o indice portugués mais utilizado na negociacéo de futuros. E um indice de
precos calculado com base numa amostra de 20 emissfes de accdes negociadas no
Mercado de CotacBes Oficiais. O valor base de calculo do PSI-20 foi de 3.000 pontos e
teve por referéncia os precos de fecho da sessédo de bolsa de 31 de Dezembro de

1992. O indice é calculado e divulgado pela Euronext Lisbon, a cada 15 segundos,
durante toda a sesséo de bolsa.

Até 04 de Abril de 2004, a evolucéo do PSI-20 foi a seguinte:

PSI20
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Actualmente, a seleccdo das 20 emissBes que compdem o PSI-20 baseia-se na
dimensdo (quantidade de accdes negociadas), dispersdo accionista (free float ou
guantidade de accbes dispersas por pequenos accionistas), liquidez previsivel
(quantidade de negdcios realizados em bolsa), profundidade, regularidade e

continuidade de formacdo de precos dessas emissfes. A composicao do indice é
revista semestralmente.

Os mercados de valores mobiliarios sdo mercados livres, abertos a participacdo
de investidores nacionais e estrangeiros. Assim, 0 comportamento dos mercados
portugueses € permanentemente influenciado pelo comportamento dos restantes
mercados, nomeadamente norte americanos, europeus e asiaticos.

Existem inumeros indices que traduzem a evolugcdo dos varios mercados, entre 0s
quais o Dow Jones (EUA), o Nasdaqg 100 (EUA), o Ibex 35 (Espanha), o CAC (Franca),
o FTSE (Reino Unido), o DAX (Alemanha), o Euronext 100, o Euronext 150 (Paris,
Amsterdao, Bruxelas e Lisboa), o Nikkei (Jap&o) e o Hang Seng (Hong Kong).
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Existem jornais, programas televisivos e radiofénicos e sites na Internet que divulgam,
durante todo o dia, a evolucao destes indices, permitindo aos investidores de todo o
mundo seguir 0s varios mercados.

As comissdes cobradas quando se realiza uma operacdo de bolsa sdo definidas pelo
intermediario financeiro do qual o investidor é cliente, e incluem a remuneracdao dos
servicos bancérios, de corretagem e de bolsa prestados. O custo do servico de bolsa é
definido pela entidade gestora do mercado.

Por cada operacao de compra ou venda de valores mobiliarios a contado sédo devidas a
entidade gestora do mercado em causa comissdes que podem variar consoante o
nuamero de ofertas introduzidas no sistema e/ou o numero de negécios realizados por
cada banco, corretora ou financeira de corretagem. A comissdo é devida pelos
intermediarios financeiros que intervieram na operacdo que, por sua vez, podem
cobréa-la aos seus clientes investidores.

As tabelas de comissdes e outras quantias que o intermediério financeiro cobre aos
clientes pela prestacéo dos seus servicos sdo afixadas em todos os seus balcdes e em
locais de atendimento ao publico, ainda que informaticos, de forma bem visivel.

As ordens de compra ou de venda de ac¢Bes e outros valores mobiliarios cotados
podem ser executadas fora do mercado em que 0s mesmos estejam cotados, desde
que os investidores prestem o seu consentimento expresso, por escrito, ao respectivo
banco, corretora ou financeira de corretagem.

Existe um espaco de tempo que separa a realizagdo de uma operacdo (nomeadamente
em bolsa) e a respectiva liquidacdo. Esse periodo de tempo destina-se a permitir que
as accdes ou outros valores transitem da conta do vendedor para a conta do comprador
(liquidagéo fisica) e que o respectivo valor em dinheiro seja depositado na conta do
vendedor (liquidacdo financeira). Nos casos normais 0 prazo para a liquidacdo das
operacdes nado pode exceder trés dias Uteis.

Deste modo, o vendedor podera dispor do seu dinheiro no méaximo até trés dias Uteis
apos a data da operacao.

Caso o vendedor pretenda comprar ac¢cdes ou outros valores com o produto da venda
sem que este tenha sido ainda creditado na sua conta (conta ndo provisionada), o
intermediario financeiro pode recusar-se a aceitar a respectiva ordem.

As accoes ou outros valores comprados em bolsa ndo sdo imediatamente inscritos na
conta do investidor.
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Apesar disso, é possivel ao investidor vender ac¢gdes no mesmo dia que as comprou,
desde que a venda tenha lugar no mesmo mercado regulamentado em que ocorreu a
compra - operacdo designada por day-trade. Deste modo visa-se a obtencdo de mais
valias decorrentes da oscilacdo rapida dos precos nos mercados, nhomeadamente de
bolsa.

Uma operacgédo de day-trade consiste na compra, num determinado dia, seguida da venda, nesse mesmo
dia, dos mesmos valores mobiliarios.

A partir do terceiro dia Gtil anterior ao periodo de pagamento dos dividendos as ac¢bes
comecam a ser transaccionadas sob a forma de ex-direitos, ou seja, sem direito ao
dividendo.

[ 3odia | | 20dia || 1°dia || Periodode
pagamento

Negociacéo na forma de
ex-direitos

Deste modo, numa operacéo realizada a partir do terceiro dia Gtil anterior ao pagamento
dos dividendos, quem tem direito ao dividendo é o vendedor. A indicacdo das accdes
gue estdo a ser negociadas na forma de ex-direitos é fornecida pela entidade gestora
do mercado.
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Intermediarios financeiros sdo as empresas prestadoras dos servi¢cos que permitem aos

investidores actuar nos mercados de capitais.

Essas empresas s6 podem iniciar e exercer a sua actividade depois de demonstrarem

possuir meios e idoneidade para a prestacdo de cada servigo e obterem um registo na

CMVM.

Sao intermediarios financeiros:

a) Asinstituicdes de crédito (vulgarmente designadas por “bancos”);

b) As empresas de investimento em valores mobilidrios (sociedades corretoras,
sociedades financeiras de corretagem, sociedades gestoras de patrimoénios, e
outras sociedades qualificadas pela lei como empresas de investimento ou
autorizadas a prestar algum servico de investimento);

c) As sociedades gestoras de instituicdes de investimento colectivo (ou fundos de
investimento).

Os intermediarios financeiros séo registados, caso a caso, para prestar as seguintes
actividades de intermediacdo financeira: servicos de investimento, servicos auxiliares
dos servigos de investimento ou gestdo de instituicdes de investimento colectivo (ou
fundos de investimento).

No Caderno n.° 7 deste Guia explica-se em que consiste a gestdo de fundos de investimento.

Os servigos de investimento que podem ser prestados aos investidores séo:

e Recepcado, transmissdo e execucdo de ordens por conta de outrem:
o intermediario financeiro executa, na bolsa, noutro mercado ou fora de mercado, as
ordens dos investidores, ou transmite-as a outro intermediario financeiro. Apenas o0s
intermediarios financeiros que sdo “membros do mercado” podem executar as
operacfes. Se o intermediario financeiro que recebe a ordem ndo for membro do
mercado onde o cliente quer realizar a operagcdo, tem de a transmitir a outro
intermediario financeiro que o seja, para que este a execute.

o Gestdo de carteiras por conta de outrem: consiste na gestdo de patriménios,
nomeadamente dos valores mobiliarios que pertencem aos investidores.

A gestéo é feita de forma individual e personalizada, atendendo as necessidades,
perfil de risco e objectivos de cada cliente; a politica de investimentos é definida
de forma mais ou menos discricionaria, consoante as condicdes e poderes
conferidos pelo cliente (através do contrato de gestdo) e de acordo com o perfil
acordado (isto €, a maior ou menor apeténcia do investidor para exposicdo a
aplicacdes de risco, os objectivos do investimento - por exemplo, a obtencédo de
um rendimento fixo com uma determinada periodicidade - e o significado que o
capital investido representa no patriménio global do cliente).
Os actos de gestdo desenvolvidos pelos intermediarios financeiros no ambito
deste servigo podem incluir:

¢ A seleccdo dos activos (accOes, obrigacdes, unidades de participacdo em

fundos de investimento, por exemplo) que devem constituir a carteira;
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e A compra e a venda desses activos;

e O exercicio dos direitos inerentes aos activos (cobranca de juros ou de
dividendos, por exemplo);

e A guarda dos activos (registo ou depdésito, tratando-se de valores

mobiliarios).
Os servigos auxiliares dos servigos de investimento prestados aos investidores séo:
o Registo e depdsito de valores mobiliarios: o intermediario financeiro mantém

os valores mobiliarios dos investidores registados ou depositados em contas.
Sempre que uma ordem de um investidor é executada, o intermediario financeiro
em gue a conta foi aberta regista um movimento na conta de valores mobiliarios
desse investidor.

Neste servico insere-se ainda 0 exercicio de direitos inerentes aos valores
mobiliarios dos clientes (por exemplo, recebimento de dividendos, no caso das
accoes, ou de juros, no caso das obrigacdes).

e Concessdao de crédito pararealizacdo de operagdes sobre valores mobiliarios:
consiste na concessdo de crédito aos investidores, em dinheiro ou em valores
mobiliarios, para que estes realizem operacdes em bolsa, noutros mercados ou fora
de mercado. A prestacdo deste servico implica o pagamento de um juro pelos
investidores, para além de outras contrapartidas que sejam previstas no contrato de
concessao de crédito celebrado com o intermediario financeiro.

e Consultoria para investimento em valores mobiliarios: consiste no aconselha-
mento dos investidores, e pode ser exercida por intermediarios financeiros e por
consultores autdnomos autorizados pela CMVM.

A prestacdo de qualguer um destes servicos implica o pagamento de uma
comissdo pelo cliente ao intermediario ou consultor autbnomo, que constitui a
remuneracao do servigo prestado.

Pela prestacdo de servicos aos investidores, os intermediarios financeiros cobram
comissdes cujo valor ndo esta sujeito a limites legais.

Os investidores tém direito a ser informados, previamente a prestacdo de qualquer
servico, sobre as comissdes aplicaveis. Os intermediarios financeiros devem afixar, em
local visivel a todos os investidores, a tabela das comissées que cobram pela prestagéo
de cada servigo, ndo podendo cobrar valores superiores.

Para além das comissdes (remuneracdes dos intermediarios financeiros pelos servicos
gue cobram), os investidores poderdo ainda ter de suportar outros custos:

o Custos de transacc¢édo dos valores mobiliarios;
o Taxas ou impostos.

Quando um investidor se apresenta a receber o produto da venda de valores
mobiliarios ou a proceder ao pagamento de valores mobilidrios que adquiriu, ao valor da
operagdo podera, portanto, ser descontado (no caso de uma venda) ou acrescentado
(no caso de uma compra) o valor dos respectivos custos.
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Recorrer a servigos prestados — ainda que num balcéo de atendimento, através de sites
na Internet ou através do telefone — por empresas nao autorizadas, pode causar
prejuizos avultados aos investidores.

O registo dos intermediarios financeiros visa ndo s6 assegurar o0 controlo prévio dos
requisitos para o exercicio de cada uma das actividades de intermediacao financeira
(incluindo a idoneidade dos seus responsaveis) mas também abrangé-los em
mecanismos de caracter obrigatério — como o Sistema de Indemnizacdo aos
Investidores — que salvaguardam os investidores em caso de eventuais prejuizos.

Os sites na Internet através dos quais determinados servigos séo disponibilizados aos investidores estao
sujeitos a um controlo por parte da CMVM. Essa mencgao é feita, normalmente, no préprio site.

Por isso, é importante que os investidores comprovem se a empresa que se propde
prestar-lhes determinado servico esta registada para prestar aquele servico.

No site da CMVM, em www.cmvm.pt, é possivel aceder a lista de todos os
intermediarios financeiros portugueses registados, bem como dos servi¢cos que cada
um deles esta autorizado a prestar.

N&o aceite a prestacéo de servicos por empresas nao registadas.

Certos servicos podem ser prestados em Portugal também por empresas estrangeiras,
desde que estas estejam registadas no respectivo pais e o comuniquem a CMVM. No
site da CMVM ¢é possivel verificar também quais as empresas estrangeiras que podem
actuar em Portugal.

O registo dos intermediarios financeiros € exigido por lei e visa proteger os investidores.
O exercicio desta actividade por empresas nao autorizadas €, por isso, ilegal, devendo
ser denunciado a CMVM.

6.1 DEVERES GERAIS DOS INTERMEDIARIOS FINANCEIROS

A actividade dos intermediarios financeiros deve ser sempre
orientada pela proteccao dos interesses legitimos dos seus
clientes investidores e pela eficiéncia do mercado. No relaciona-
mento que estabelecem com outros intervenientes nos mercados
de capitais, os intermediarios devem ainda agir com boa fé,
de acordo com elevados padrbes de diligéncia, lealdade e
transparéncia.

Aos intermediarios financeiros € exigido, nomeadamente, que:

o Adoptem elevados niveis de aptiddo profissional, mantendo a sua organizacao
empresarial equipada com 0s meios humanos, materiais e técnicos necessarios
para exercer a actividade de forma eficiente, evitando procedimentos errados ou
negligentes;

o Garantam uma separacao clara entre 0 seu patrimonio e dos seus clientes, ndo
podendo dispor dos valores mobiliarios ou dinheiro que a estes pertence sem
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acordo escrito, e devendo depositar o dinheiro dos clientes nhuma conta bancaria
com alguma mencéo que permita distingui-la da sua propria conta;

. Contabilizem diariamente o saldo credor ou devedor, em dinheiro e em valores
mobiliarios, de cada um dos clientes e mantenham um registo diario das
operacdes realizadas por conta propria e por conta destes;

. Evitem o conflito entre os seus interesses e 0os dos seus clientes investidores,
fazendo com que estes prevalecam sempre;

o Assegurem um tratamento equitativo e transparente dos clientes;

o N&o coloquem em risco a regularidade de funcionamento, a transparéncia e a
credibilidade do mercado.

Para garantir o cumprimento destes deveres os intermediérios financeiros sao ainda

obrigados a:

o Manter em arquivo, durante pelo menos 5 anos, os documentos e registos
relativos a todas as operagbes relativas a valores mobiliarios e a emitir
certificados desses registos sempre que estes lhe forem solicitados pelos clientes
ou pelas autoridades;

. Registar na CMVM um regulamento interno aplicavel aos seus dirigentes e
trabalhadores, que estabelece regras deontolégicas e medidas de organizacao
adoptadas.

A CMVM verifica continuamente se estas obrigacdes estdo a ser cumpridas,

nomeadamente através de accdes de supervisdo realizadas nas instalacdes dos

intermediarios financeiros.

Os intermediarios financeiros podem “angariar clientes”. Esta actuacdo designa-se

“prospeccédo de investidores”, e é permitida desde que seja realizada pelo intermediario

que exerce a actividade de intermediacdo para a qual tenta angariar clientes ou por

pessoas por ele contratadas. Os prospectores devem sempre identificar-se, indicar qual

a empresa que representam e informar os investidores dos actos que podem praticar.

Os prospectores ndo podem receber qualquer importancia em dinheiro ou remuneragao

dos investidores que contactam.

Os intermediarios financeiros devem, independentemente do servico que prestam,

conhecer a situagéo financeira dos seus clientes, bem como os seus objectivos e

experiéncia em matéria de investimentos, por forma a determinar qual a informacéo que

Ines deve ser prestada para garantir uma tomada de decisdo de investimento

esclarecida e fundamentada.

Incumbe aos intermediarios financeiros informar os investidores nomeadamente sobre:

o Os riscos envolvidos nas operacdes a realizar;

o Qualquer interesse que o intermediério financeiro tenha no servico a prestar;

o A existéncia de fundo de garantia ou outro mecanismo de proteccdo dos
investidores;

o O custo do servico a prestar;

o A execucdo e os resultados das operacbes que efectue por conta deles, bem
como a ocorréncia de dificuldades especiais ou a inviabilidade de execuc¢édo das
mesmas;
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o As circunstancias que possam justificar a modificacdo ou revogacgédo das ordens
ou instrucdes dos clientes.

Os intermediarios ndo podem, com vista a cobranca de comiss@es, incitar os clientes a

realizar operacgdes que estes ndo desejam.

e Recepcdo, transmisséo e execucdo de ordens dos investidores

Se uma ordem for emitida fora do estabelecimento do intermediario financeiro, sem que
exista uma prévia relacdo de clientela com o investidor, este dispde de um prazo de
3 dias Uteis para voltar atras na sua decisédo e comunicar ao intermediario financeiro o
seu “arrependimento”.

A prestagdo deste servico € normalmente precedida da abertura de uma conta de
registo e depodsito de valores mobiliarios, independentemente do meio pelo qual séo
transmitidas as ordens: ao balcao, por telefone, fax ou Internet.

No Caderno n.° 5 é feita uma descrigdo dos varios tipos de ordens.

A recepcdo de ordens para a realizacdo de operacdes a prazo (com futuros e
opcdes) deve ser precedida da celebracdo de contrato escrito entre o intermediario
financeiro e o investidor.

Quando recebe uma ordem, o intermediario financeiro deve:

o Verificar se a pessoa que a emitiu relne todas as condi¢cdes necessarias para o
fazer;

o Determinar o momento exacto em que a ordem é recebida, designadamente a
data e a hora.

As ordens dos investidores podem ser aceites ou recusadas pelo intermediario

financeiro.

Caso aceite a ordem, o intermediario financeiro deve cumprir os deveres de boa

execucao, que o obrigam:

o A executé-la nas condi¢des e no momento indicado pelo investidor,

o Na falta de indicacBes do investidor, a executa-la nas melhores condicdes
permitidas pelo mercado, imediatamente ou no momento mais adequado.

Deve ainda cumprir os seguintes deveres de informacgéao:

° Informar o investidor sobre a execucdo da ordem, dando-lhe a conhecer as
condicbes em foi executada, a ocorréncia de dificuldades relevantes ou a
impossibilidade de o fazer, e as circunstancias que possam justificar a respectiva
modificagdo ou revogacao;

o Comunicar ao investidor a realizacao das operacdes ordenadas, em regra até ao
final do dia da realizacéo;

o Emitir as notas de execucdo das operacdes (que devem conter informacdo
detalhada sobre a operacéo — a data e a hora da sua realizacdo, a quantidade e o
preco de valores mobiliarios negociados, e os custos associados), até 24 horas
apos a execucao;

o Enviar ao investidor o extracto mensal dos movimentos efectuados na conta de
dinheiro.

Até ao terceiro dia Util apds a execucao da ordem, o intermediario financeiro deve

entregar ao investidor os valores mobilidrios adquiridos ou o dinheiro resultante da

venda.
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O intermediario financeiro pode recusar uma ordem sempre que:

o O investidor ndo Ihe fornecer todos os elementos necessarios a boa execucéo da
mesma;

o For evidente que a operacado ordenada contraria os interesses do investidor (salvo
se este confirmar a ordem por escrito);

o O intermediario financeiro ndo estiver em condi¢des de fornecer ao investidor toda
a informacéao exigida para a execucéo da ordem;

o O investidor ndo prestar a caucao exigida por lei para a realizacdo da operacao
(por exemplo, nos futuros);

o Ao investidor nao for permitida aceitacdo de uma determinada oferta publica
(tratando-se de ordem para esse efeito);

o O investidor ndo provar que os valores mobiliarios a alienar estao disponiveis, ou
nao tenha promovido o respectivo bloqueio, se o intermediario financeiro lho tiver
exigido, ou ndo puser a sua disposicdo 0 montante necessario a liquidacdo da
operacao;

o O investidor ndo confirmar a ordem por escrito, se tal lhe for exigido pelo
intermediario financeiro.

A recusa de uma ordem deve ser transmitida imediatamente pelo intermediario

financeiro a pessoa que a emitiu.

e Gestéo de Carteiras

A prestacdo deste servico deve ser precedida da assinatura de um contrato escrito
entre o investidor e o intermediario financeiro para gestédo de carteiras por conta de
outrem. Os intermediarios financeiros ndo podem prestar este servico aos investidores
com quem ndo tenham previamente celebrado esse contrato.

Se o contrato for celebrado fora do estabelecimento do intermediario financeiro, sem
gue exista uma prévia relacdo de clientela com o investidor, este dispde de um prazo de
3 dias Uteis para voltar atrds na sua decisdo e comunicar ao intermediario financeiro o
seu “arrependimento”.

Por este contrato, o investidor transfere para o intermediario financeiro os poderes de
definicdo de estratégia e de decisdo concreta de investimento, mas continua a poder
emitir instrugdes que vinculam o intermediério financeiro. Este, por seu turno, obriga-se
a desenvolver todos os actos necessarios a valorizacdo da carteira de valores
mobiliarios. Trata-se apenas de uma obrigacdo de desenvolver os melhores
esforcos para a valorizacéo, e ndo de uma obrigacdo de fazer com que a carteira se
valorize.

O contrato inclui um conjunto de clausulas contratuais gerais (previamente
registadas na CMVM), que estabelecem as regras aplicaveis a generalidade dos
investidores, clientes desse intermediario financeiro, e um conjunto de clausulas
particulares, com as condi¢cdes negociadas com cada investidor.

Antes de celebrar um contrato de gestéo de carteira, o investidor deve pedir ao intermediario financeiro
informacao nomeadamente sobre:

e as clausulas contratuais gerais do contrato de gestdo de carteira utilizadas pelo intermediario
financeiro;

a definicdo e caracterizacao dos perfis de risco oferecidos;

as estratégias e politicas de investimento para cada um dos perfis de risco;
a natureza, os riscos envolvidos e as implicagBes do servico em causa;

0S custos que ira suportar.
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Do contrato devem constar, designadamente:

o A composicao inicial da carteira;

. O tipo de activos financeiros (acc¢des, obrigacBes, futuros, opcdes, etc.) que
podem integrar a carteira;

o Os actos que o gestor pode ou deve praticar em nome do cliente;

. A periodicidade com que o intermediario financeiro enviara informacéo ao cliente
relativa a situacao da carteira;

. Os critérios de determinacgéo das comissoes.

Os intermediarios financeiros devem informar os investidores sobre o risco a que ficam

sujeitos em consequéncia da gestdo de carteiras.

Devem ainda remeter aos clientes deste servico, o extracto mensal da conta, contendo

0s movimentos realizados nas contas de dinheiro, e informacdo periddica sobre a

situacdo da carteira, incluindo a sua composi¢cdo e a valorizacdo de cada um dos

valores que a integram.

e Registo e Deposito de Valores Mobiliarios

Para abrir uma conta de registo e depédsito de valores mobiliarios (em que séo
registadas todas as operacdes sobre aqueles valores) é necessaria a celebracdo de um
contrato escrito entre o intermediario financeiro e o investidor, até 8 dias apds a
abertura da conta, em que sdo definidas as condi¢cdes em que o servico sera prestado.
Este contrato inclui clausulas contratuais gerais (previamente registadas na CMVM),
gue estabelecem as regras aplicaveis a generalidade dos clientes do intermediario
financeiro, e clausulas particulares, com as condigcbes negociadas com cada
investidor.

No ambito deste servico, os intermediarios financeiros devem remeter periodicamente
aos investidores extractos das contas, com indicacdo dos movimentos efectuados e do
saldo. Devem prestar aos investidores as informacfes que estes solicitem sobre as
suas contas de valores mobiliarios.

e Consultoria para Investimento

A prestacdo deste servico pode ser precedida da assinatura de um contrato escrito
entre o investidor e o intermediario financeiro ou o consultor autbnomo (autorizado pela
CMVM).

Por este contrato, estes obrigam-se a prestar ao investidor aconselhamento sobre
investimentos em valores mobiliarios. Este contrato € diferente do contrato de gestédo de
carteiras, porque neste caso o investidor ndo pretende que o intermediario financeiro
decida ou realize os seus investimentos, mas apenas ser aconselhado para que seja,
ele proprio, a decidir e a tomar a iniciativa de realizar as operacoes.

Além de deverem informar os investidores sobre o risco em que incorrem, 0S
intermediarios financeiros ou o0s consultores autbnomos devem apresentar aos
investidores uma estimativa dos custos dos investimentos a realizar e dos servicos de
consultoria, e devem informa-los sobre a existéncia de interesses proprios que se
relacionem com a consulta efectuada.

O consultor deve ainda emitir uma nota de honorarios escrita por cada consulta,
indicando o objecto da consulta e a pessoa que a prestou.
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Os intermediarios financeiros estdo sujeitos a indemnizar qualquer pessoa pelos
prejuizos que causem em consequéncia da violacdo dos seus deveres.

Quanto se trate de clientes do intermediério financeiro, ou da violacdo de deveres de
informacédo: basta ao investidor demonstrar um prejuizo patrimonial que se deva a uma
actuacao de um intermediario financeiro contraria a normas legais ou regulamentares,
para que o intermediério financeiro, se ndo conseguir provar que agiu sem culpa, seja
obrigado a indemniza-lo.

Para solicitar a indemnizagéo pelos danos sofridos, o investidor pode:

o Efectuar uma reclamacgéo junto do intermediario financeiro que lhe causou o
prejuizo;

o Recorrer ao servico de Mediacdo de Conflitos da CMVM, que tentara promover a
resolucéo do conflito sem recurso aos tribunais judiciais; e

o Propor uma accao nos tribunais judiciais (s6 estes tém poderes para decidir se o

intermediario financeiro tem de pagar uma indemnizacao ao cliente).

No Caderno n.° 8 deste Guia é feita uma apresentacéo do servico de Mediagéo de Conflitos da CMVM.

No caso de o intermediario financeiro ter agido apenas com falta de cuidado
negligéncia), o investidor dispde de um prazo de 2 anos para lhe exigir indemnizagéo
pelos danos que tenha sofrido em virtude de um negd6cio com aquele, pelo que devera
agir assim que tiver conhecimento dos factos.

Sempre que o investidor sofra um prejuizo pelo facto de um intermediario financeiro néo
ter capacidade para lhe restituir os valores mobiliarios registados ou depositados ou
reembolsar-lhe o dinheiro destinado ao investimento em valores mobiliarios, podera
recorrer ao Sistema de Indemnizacéo aos Investidores.

No Caderno n.° 8 deste Guia é explicado o funcionamento do Sistema de Indemnizagdo aos Investidores.
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Um fundo de investimento é um patrimoénio que pertence a varias pessoas, destinado
ao investimento em determinados activos e gerido por profissionais (sociedades
gestoras). As pessoas que investem em fundos da-se o nome de “participantes”.

O patriménio de um fundo pode ser investido em diversos bens, como por exemplo
accoes e obrigacGes, de modo a constituir um conjunto diversificado de valores
mobilidrios ou outros activos. Nesse caso, deve designar-se “fundo de investimento
mobiliario”. O patriménio pode também ser constituido essencialmente por imoveis;
nesse caso, o fundo designa-se “fundo de investimento imobiliario”.

O conjunto de valores que constituem o patriménio de um fundo chama-se carteira.

A constituicdo de um fundo depende de autorizacado prévia da CMVM.

Os fundos de investimentos sdo uma alternativa ao investimento directo nos bens que

compdem o seu patriménio porque:

o S&o geridos por profissionais que conhecem os mercados em que esses bens sao
negociados;

° Permitem, através da diversificacdo do seu patriménio, diminuir o risco dos
investimentos;

o Permitem reduzir os custos de transac¢do (nomeadamente de corretagem),
relativamente aqueles que um investidor teria de suportar por cada operacgéo,
em virtude de transaccionarem grandes quantidades de valores e, no caso do
investimento em imdéveis, devido as isencdes fiscais de que beneficiam;

o Sao caracterizados pela simplicidade quanto a forma de investir e o reembolso
dos montantes aplicados é feito duma forma previamente fixada;

o No caso dos fundos imobiliarios, permitem o0 acesso dos pequenos investidores
a mercados a partida inacessiveis, atendendo ao elevado montante dos
investimentos exigidos.

Ao investir em fundos, os investidores assumem riscos idénticos, embora menores, aos
gue assumiriam caso optassem pelo investimento directo nos activos que integram o
patrimonio dos fundos, ja que esse risco se “dilui” nos varios tipos de activos.

No caso dos fundos de investimento mobiliario, as accdes, obrigacfes e outros activos
gue compdem o patriménio sofrem flutuacGes de precos, pelo que a possibilidade de
perder parte ou a totalidade do capital investido constitui um risco.

Da mesma maneira, o rendimento proveniente do investimento em fundos de
investimento imobiliario correspondera as variacdes nos precos dos imoéveis e no
mercado de arrendamento.

Cada fundo tem, no entanto, caracteristicas e riscos proprios. Normalmente, a um
maior risco esta associado um maior potencial de rendibilidade.
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Tanto nos fundos de investimento como na gestao de patrimonios, o investidor entrega
as suas poupancas para que sejam geridas por profissionais. No entanto, na gestéao
de patrimoénios o investidor tem a possibilidade de ordenar ao gestor a pratica de
determinados actos, o que ndo acontece nos fundos de investimento.

No Caderno n.° 6 deste Guia é feita uma descri¢céo da actividade de gestéo de patriménios.

Os fundos de investimento permitem normalmente um montante de investimento inicial
inferior ao exigido pelas sociedades gestoras de patrimonios, sendo por isso mais
acessiveis a generalidade dos investidores.

As mesmas sociedades podem exercer as actividades de gestdo de patrimoénios e gestdo de fundos. Os
investidores devem distinguir, previamente a realizacdo de qualquer investimento, o tipo de gestdo a que
pretendem entregar as suas poupancas, de forma a adequé-la ao seu perfil e objectivos.

Os fundos de investimento permitem, em comparagdo com a gestdo de patrimonios,
uma menor adequacgdo do investimento ao perfil de cada investidor, j& que se destinam
indiferenciadamente a um conjunto de pessoas.

Cada fundo é dividido em partes, com caracteristicas iguais e sem valor nominal, que
se chamam unidades de participacao e sao valores mobiliarios.

O Caderno n.° 2 deste Guia contém uma descri¢éo de unidades de participacéo.

A participacdo dos investidores no fundo faz-se através da subscricdo (compra) e
resgate (venda) de unidades de participacdo directamente junto das respectivas
entidades comercializadoras ou através da negociacao das unidades de participacdo
em bolsa.

As unidades de participacdo podem ser subscritas:

° Junto da entidade gestora de cada fundo;

o Junto das entidades que tém a seu cargo o0 respectivo registo e depdsito,
normalmente os balcdes de um banco; ou

o Junto de outras entidades que procedam a sua comercializagéo.

E possivel subscrever e resgatar unidades de participacdo através de meios como o

telefone e a Internet. Pode encontrar no site da CMVM na Internet, em www.cmvm.pt, a

listagem das entidades autorizadas a comercializar fundos de investimento através da

Internet.

Em situacdes excepcionais, as subscricdes e resgates de unidades de participacao

podem ser suspensas, 0 que € de imediato comunicado aos investidores através de

todos os meios utilizados para a comercializacdo das unidades de participacao.

Algumas unidades de participacdo em fundos de investimento mobiliario sdo também

negociadas em bolsa, pelo que os investidores, em vez de as subscreverem ou

resgatarem, podem compra-las e vendé-las a semelhanca de outros valores mobiliarios.
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O valor da unidade de participacéo corresponde a divisdo do valor global do fundo pelo
namero de unidades de participacdo detidas pelos participantes e é calculado pela
respectiva entidade gestora de acordo com regras pré-estabelecidas.

O valor da unidade de participacdo serve de base as subscricbes e aos resgates e
permite acompanhar a evolugéo do fundo, nomeadamente quanto a sua rendibilidade e
risco.

O valor da unidade de participacdo de cada fundo é divulgado no site da CMVM
na Internet, em www.cmvm.pt, e também pela entidade gestora, pelas entidades
comercializadoras e, regularmente, pela imprensa.

Nos fundos de investimento mobiliario, o investimento € sempre realizado com base no

valor das unidades de participacéo. No entanto:

o Ou o valor foi divulgado no préprio dia do pedido de subscricdo ou resgate e este
realiza-se “a preco conhecido”;

o Ou o valor apenas vai ser determinado e divulgado em momento posterior ao do
pedido e este realiza-se “a preco desconhecido”. Neste caso, para calcular o
montante do investimento, o investidor deve tomar como referéncia o ultimo valor
conhecido da unidade de participacdo e considerar a evolucdo verificada nos
mercados.

Nos fundos de investimento imobiliario o modo de determinacdo do valor da unidade

de participacao para efeitos de subscricdo e resgate é fixado por cada fundo.

O patrimoénio dos fundos de investimento mobiliario é avaliado a precos de mercado,
sempre que estejam disponiveis (é o caso das cotagfes, nos fundos que investem em
valores mobiliarios cotados).

Nos fundos de investimento imobiliario, os iméveis que integram o0 respectivo
patriménio sdo avaliados por peritos registados na CMVM.

Por vezes decorrem erros em resultado dessa avaliagdo. Nos casos em que 0s
mesmos hdo sao imediatamente detectados, a entidade gestora deve desencadear 0s
seguintes procedimentos destinados a proteger os investidores:

o Compensar o fundo e os investidores, sempre que se verifiquem prejuizos; e

o Publicar o valor corrigido no Boletim de Cotac¢des da Euronext Lisbon.

Relativamente aos fundos de investimento constituidos a partir de 2004 e, a partir de 1 de Janeiro de

2006, todos os fundos que se encontrarem em actividade, a entidade gestora pode optar pela publicagdo
do aviso no Sistema de Difusédo de Informacéo da CMVM.
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A gestdo dos fundos de investimento € efectuada por entidades
gestoras que sdo intermediarios financeiros e que actuam por
conta e no interesse exclusivo dos participantes.

As principais funcdes da entidade gestora consistem:

. Na escolha dos valores que devem integrar o patriménio do
fundo;

o Na compra e venda desses valores de forma a obter uma
maior rendibilidade;

. No exercicio dos direitos inerentes aos valores que integram
o patriménio do fundo (por exemplo, a cobran¢a de juros ou de dividendos, o
exercicio de direitos de voto, ou a cobranca de rendas);

. No célculo do valor da unidade de participacao.

O Caderno n.° 6 deste Guia inclui uma descricdo de todas as actividades de intermediacéo financeira.

Nos fundos de investimento mobiliario, as entidades gestoras podem subcontratar a
actividade de gestao do fundo, ndo deixando, todavia, de ser responsaveis perante os
investidores pela boa gestdo do fundo.

Existem duas espécies de fundos de investimento:

. Os fundos abertos, em que os investidores podem subscrever e resgatar as
unidades de participacdo em qualguer momento, sendo o numero de unidades de
participacdo do fundo em circulagéo variavel;

o Os fundos fechados, em que o numero de unidades de participacdo é fixo,
podendo os investidores proceder a sua subscricdo num determinado periodo e
ao seu resgate ou reembolso, em regra, apenas na liquidacdo do fundo, em data
pré-definida.

Nos fundos de investimento abertos, a divulgagao do valor da unidade de participacéo € diaria, enquanto

que nos fechados e nos fundos de investimento mobiliario ocorre apenas no final de cada més.

Nos fundos de investimento imobiliario existe uma terceira espécie de fundos: os fundos
mistos. Distinguem-se pelo facto de determinado valor do fundo ser repartido por um
namero fixo de unidades de participagéo e o restante por um namero variavel.

As primeiras ndo podem, em regra, ser resgatadas, tendo o investidor apenas direito
ao respectivo reembolso no momento da liquidacdo do fundo e a participar na
assembleia de participantes.

As unidades de participacdo em namero variavel podem ser subscritas e resgatadas e
conferem ao investidor o direito:

. A distribuico prioritaria de uma quota-parte dos resultados do fundo;

. Ao resgate das unidades de participacao; e

o Ao reembolso prioritario do seu valor, em caso de liquidacao do fundo.
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Todos os fundos de investimento sdo obrigados a publicar documentos em formato
oficial, aprovados pela CMVM, que contém as informacfes necessarias para que 0s
investidores possam tomar uma decisdo fundamentada sobre o investimento que lhes
€ proposto, designadamente quanto aos custos, risco, objectivos e politica de
investimentos.

Fundos do mesmo tipo podem ter custos, risco, objectivos e politicas de investimento diferentes.

Cada um dos fundos de investimento mobiliario publica:

o Um prospecto simplificado (que deve ser entregue ao investidor antes de este
subscrever unidades de participacao); e

. Um prospecto completo, que inclui o regulamento de gestéo.

Cada um dos fundos de investimento imobiliario publica:

. Um regulamento de gestao;

. Um prospecto (que deve ser entregue ao investidor antes de este subscrever
unidades de participacao).

Estes documentos estdo constantemente sujeitos a actualizacdes e podem ser

consultados pelos investidores no site da CMVM na Internet, em www.cmvm.pt, junto

das entidades gestoras, das entidades que comercializam as unidades de participacéo

ou através dos outros meios utilizados para aquela comercializacdo (por exemplo, a

Internet).

Para permitir um melhor acompanhamento por parte dos investidores, os fundos

publicam ainda, obrigatoriamente:

. Relatorios e contas anuais e semestrais;

. A composicdo mensal do seu patrimonio, o respectivo valor global e o nimero de
unidades de participacdo em circulacgéo.

Estas informacfes estdo também acessiveis no site da CMVM na Internet, em

www.cmvm.pt.

z

A rendibilidade é a forma de quantificar, normalmente em percentagens e com

referéncia a um periodo de tempo, o rendimento gerado pelo fundo, deduzido dos

custos suportados pelos investidores.

O célculo de medidas de rendibilidade tem sempre por base valores expressos em

euros, sem prejuizo da possibilidade de divulgacdo, em simultaneo, de medidas de

rendibilidade ndo ajustadas pelo efeito cambial, desde que devidamente identificadas.

A CMVM divulga no seu site na Internet, em www.cmvm.pt, as rendibilidades

calculadas pelos fundos ou pela Associacdo Portuguesa dos Fundos de Investimento,

Pensbes e Patriménios (APFIPP).

Em todas as accdes publicitarias, a difusdo de medidas de rendibilidade deve ser

acompanhada:

. Pela identificacédo do fundo e da respectiva entidade gestora;

. Pela identificacdo do periodo de referéncia;

o Pela informacdo sobre a existéncia de prospecto e local onde pode ser
consultado;

. No caso de unidades de participacdo negociadas em bolsa, pela identificacdo da
bolsa;
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. Pelo esclarecimento em termos adequados, de que os valores divulgados
representam dados passados, ndo constituindo os mesmos garantia de
rendibilidade para o futuro dado que o valor das unidades de participacdo pode
aumentar ou diminuir em funcdo da avaliagdo dos activos que integram o0 seu
patrimonio.

Nas accdes publicitarias dos fundos de investimento constituidos a partir de 2004 e, a partir de 1

de Janeiro de 2006, de todos os fundos que se encontrarem em actividade, esse esclarecimento é

substituido pela mengédo “as rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo

garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participacao pode aumentar ou diminuir
em funcéo do nivel de risco que varia entre 1 (risco minimo) e 6 (risco maximo)”.

Os investidores em fundos suportam as seguintes comissoes:

. Comissao de subscricdo - se existir, é cobrada pela entidade comercializadora
no momento em que o investidor subscreve as unidades de participacdo. O seu
montante é adicionado ao valor das unidades de participagao.

. Comissao de resgate - se existir, € cobrada pela entidade comercializadora no
momento em que o investidor recebe o valor do resgate das unidades de
participacdo. O seu montante € subtraido ao valor das unidades de participacao.
Normalmente, a comissao de resgate varia na propor¢do inversa do prazo de
permanéncia das unidades de participacdo no fundo.

. A comissdo de gestdo - é suportada directamente pelo fundo e destina-se a
remunerar 0s servicos prestados pela entidade gestora. O valor da unidade de
participacdo ja incorpora este custo.

As comissdes de subscricdo, de resgate e de gestdo, a respectiva férmula de célculo e

a periodicidade de pagamento devem estar previstas no regulamento de gestdo e no

prospecto de cada fundo.

Para além destas comissdes os fundos suportam ainda os seguintes custos:

o A comissao de depdsito, que consiste na remuneracdo dos servicos de registo e
depdsito dos valores mobiliarios que constituem o patriménio do fundo;

. Pagamento dos servicos de fiscalizacdo da actividade de gestdo do fundo
prestados pelos auditores externos;

. Pagamento da taxa de supervisdo devida a CMVM,;

. Pagamento de despesas com a compra e venda de valores do fundo como
comissdes de corretagem, comissdes dos mediadores e emolumentos notariais e
registrais;

. Impostos resultantes da compra e venda dos titulos que comp&em a carteira do
fundo.

Estes custos sdo suportados directamente por cada fundo, pelo que o valor da unidade

de participacéo ja os incorpora.

Os prospectos simplificados de todos os fundos de investimento constituidos a partir de

2004 e, a partir de 2006, de todos os fundos que se encontrem em actividade, devem

conter a respectiva taxa global de custos (TGC) relativa ao ano anterior.

Esta informacao indicara a percentagem que os custos referidos representam no valor

do fundo de investimento.
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Quanto maior for a taxa global de custos, melhor tera que ser o desempenho do fundo
para alcancar a mesma rendibilidade de um fundo cuja taxa seja mais baixa.

Os rendimentos gerados pelos fundos podem ser periodica, parcial ou totalmente
distribuidos aos investidores. Chamam-se, nesse caso, “fundos de distribui¢c&o”.
Sempre que o fundo distribui rendimentos, é reduzido o valor das unidades de
participacdo. Normalmente, é dada ao investidor a possibilidade de optar por receber o
montante dos rendimentos ou voltar a investi-lo na subscricdo de mais unidades de
participacao.

Os fundos que nao distribuem os rendimentos, passando estes a fazer parte do
patrimoénio, chamam-se “fundos de capitalizacdo” ou “de acumulacdo”. Os
rendimentos acumulados séo incorporados no valor da unidade de participacdo pelo

gue o investidor ira receber o respectivo valor apenas no momento do resgate.

A fus@o de fundos pode realizar-se através:

o Da incorporacdo de um ou mais fundos de investimento, o que implica
transferéncia total do patrimoénio de um ou mais fundos, denominados fundos
incorporados, para um outro fundo, denominado por fundo incorporante; ou

o Da criacdo de um novo fundo de investimento para o qual se transfere a
totalidade do patrimoénio dos fundos objecto de fuséo.

Podem ser objecto de fusdo dois ou mais fundos desde que ndo existam entre eles

divergéncias substanciais ao nivel das respectivas politicas de investimento.

Relativamente a todos os fundos de investimento constituidos a partir de 2004 e, a partir de 1 de Janeiro
de 2006, todos os fundos que se encontrarem em actividade, a entidade gestora pode optar pela
publicagcéo do aviso no Sistema de Difus@o de Informagcédo da CMVM.

Quando ocorra a fusao de fundos é dever da entidade gestora, com uma antecedéncia
minima de 30 dias em relacdo a data da fusao:

o Publicar um aviso no Boletim de Cotacfes da Euronext Lisbon e num jornal de
grande circulacdo com as principais condi¢des da fuséo;
o Comunicar individualmente a cada participante dos fundos:
. As principais condi¢des da fuséo;
° A data da fusao;

o Eventuais aumentos de comissdes ou agravamento de outras condicdes
de subscri¢ao e resgate;
. Explicacdo sobre as consequéncias da fusdo, nomeadamente no que

respeita & manutencédo do valor proporcional das unidades de participacdo
detidas e a eventual modificacdo da sua quantidade;
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o A existéncia de periodos de suspensdo de resgate e de subscricdo das
unidades de participacéo;

o A inexisténcia de comissfGes de subscricdo ou de resgate e de quaisquer
custos adicionais em consequéncia da operacgéo de fusao;

o A possibilidade do resgate e subscricdo das unidades de participacéo
de efectuar nas mesmas condicbes praticadas pelo fundo em que séo
investidores até a data da fuséo; e

o Eventuais alteracbes dos locais ou meios de comercializacdo das
unidades de participacdo ou substituicdo da entidade gestora.

Relativamente a todos os fundos de investimento constituidos a partir de 2004 e, a partir de 1 de Janeiro

de 2006, todos os fundos que se encontrarem em actividade, a entidade gestora pode optar pela
publicagéo do aviso no Sistema de Difusao de Informagéo da CMVM.

Os investidores em fundos objecto de fusao tém direito a:

o Deter um nimero de unidades de participacdo proporcional ao valor das unidades
de participacdo detidas nos fundos envolvidos, a data da fusao;
o N&o suportar quaisquer comissdes de subscricdo ou de resgate ou outros custos

adicionais em consequéncia das operacdes relativas a fuséo;
o Ser informados pela entidade gestora, através da comunicacédo individual acima
referida, sobre as caracteristicas da fuséo.
Relativamente a todos os fundos de investimento constituidos a partir de 2004 e, a
partir de 1 de Janeiro de 2006, todos os fundos que se encontrarem em actividade, os
participantes em fundos objecto de fusdo passam também a ter direito a:
. Suportar as comissdes de resgate ou transferéncia relativas as unidades de
participacdo detidas dos fundos incorporados, caso se verifigue um agravamento
das comissdes de resgate ou transferéncia no fundo que resultar da fusao; e
o Proceder ao resgate das unidades de participagcdo sem pagar a respectiva
comissao até um més a data da fuséo, caso se verifigue um aumento global das
comissfes de gestdo e de depdsito ou uma alteracao substancial da politica de
investimentos.

Os fundos de investimento mobiliario podem ser divididos em varios tipos, em funcéo
das suas politicas de investimento e dos principais activos que integram 0 seu
patrimonio.

e Fundos de Tesouraria

Caracterizam-se pela predominancia das aplicacBes de curto prazo e de elevada
liquidez (como titulos de divida publica).

Séo fundos de risco baixo e com uma rendibilidade que corresponde a das taxas de
juro do mercado monetério, destinam-se a investidores com necessidades de liquidez a
curto prazo e/ou com grande aversao ao risco, afirmando-se como uma alternativa ao
investimento nos depdsitos bancarios.

Nos fundos internacionais, podera assumir especial relevo o risco cambial, ou seja, as
variacdes que o valor da unidade de participacao esta sujeita em funcdo das oscilacbes
das divisas em que os activos do fundo estdo denominados.
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e Fundos do Mercado Monetario

Estes fundos sdo similares aos fundos de tesouraria, mas devem ter uma maior
percentagem do seu patrimoénio investido em aplicacdes de curto prazo e de elevada
liquidez e em depdsitos bancarios.

e Fundos de Obrigacbes

S&o os fundos cujo patriménio € composto maioritariamente por obrigacdes.

Estes fundos possuem um risco acrescido relativamente aos anteriores podendo, em
contrapartida, oferecer maior rendibilidade. O risco mais relevante nesta categoria de
fundos é o risco de crédito das obrigacdes em que investem.

O risco de crédito das obrigagdes consiste na possibilidade das empresas que as emitem n&o
procederem ao pagamento das suas dividas (juros ou capital).

Os fundos de obriga¢des podem ainda distinguir-se entre:

e Fundos de Obrigacfes de Taxa Fixa

Sédo fundos que investem principalmente em obrigacbes de taxa fixa (obrigacOes
cujos emitentes pagam periodicamente um juro calculado com base numa taxa que se
mantém inalterada até a obrigacdo se vencer). Estes fundos estdo sujeitos ao
risco de taxa de juro.

Se esta subir, o valor das obrigacdes detidas pelo fundo tendera a baixar. Em
consequéncia, o valor das unidades de participacdo tendera também a diminuir,
havendo um risco de perda do capital investido.

«Taxa fixa» ndo significa taxa garantida, nem estabilidade do investimento. Refere-se apenas ao tipo de
taxa nas obrigac6es em que o fundo investe.

e Fundos de Obrigacdes de Taxa Variavel

Séo fundos que investem principalmente em obrigacdes de taxa variavel.

Apesar de estarem sujeitos também ao risco de taxa de juro, adaptam-se melhor a
variacdo das taxas de mercado uma vez que os emitentes das obrigacbes pagam
um juro que periodicamente é revisto em funcdo dessa variacdo. Dado que 0 risco
associado a este tipo de fundos é menor do que nos fundos de obrigacdes de taxa fixa,
a rendibilidade potencial € também menos elevada.

e Fundos de Accbes

Sé&o os fundos que investem principalmente em accdes. Estes fundos apresentam
maior risco, pelo facto de o valor das unidades de participacdo ser muito sensivel ao
risco de variacdo de preco das ac¢cbes em que investem.

O risco associado a estes fundos pode ser muito diferente, particularmente no que
respeita as bolsas e paises em que investem. Distinguem-se, por exemplo, os fundos
que investem quase total ou exclusivamente em accdes portuguesas e de outros
Estados-membros da Unido Europeia ou em accOes Norte Americanas, daqueles que
investem em acc¢Bes provenientes de paises cuja situacdo econdmica e politica pode
fazer prever grandes varia¢des no valor da carteira do fundo.

e Fundos Mistos

Sédo os fundos que combinam caracteristicas dos fundos de obrigacdes e dos fundos
de accbes, pelo que o risco e a rendibilidade associados a estes fundos varia em
funcdo do maior ou menor peso que as acg¢des e obrigacbes tém no patriménio, bem
como dos paises em que investe.
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e Fundos de Fundos

S&o os fundos que investem principalmente em unidades de participacdo de outros
fundos.

A politica de investimentos e o risco de um fundo de fundos €, por isso, determinado
pelas caracteristicas dos fundos em que investe. Assim, se um fundo de fundos investir
apenas em unidades de participacdo de fundos de acc¢bes, 0 seu risco sera equivalente
ao de um fundo de accoes.

e Fundos de indice

Sdo fundos de acgBes ou obrigagBes cuja politica de investimentos consiste na
reproducdo integral ou parcial de um determinado indice de acc¢des ou obrigacdes. Em
regra, estes fundos apresentam comissdes de gestdo mais baixas do que os fundos de
accoes ou de obrigacdes, uma vez que a gestdo se limita a reproducéo do indice.

e Fundos Garantidos

Séo fundos que tém associadas garantias de capital e/ou de um determinado perfil de
rendimentos. Para tal dispdem dos seguintes mecanismos:

o Garantias prestadas por uma terceira entidade, embora a gestdo do fundo
deva ser conduzida de modo autbnomo a eventual necessidade do seu
accionamento;

o Utilizacdo de instrumentos financeiros adequados a esse objectivo, normal-
mente produtos derivados.

e Fundos Flexiveis

Sé&o fundos que ndo assumem qualquer compromisso quanto a composicao do seu
patrimonio.

Todas as accdes publicitarias ou informativas relativas a estes fundos devem incluir
uma mencao sobre a flexibilidade na constituicdo do seu patriménio. A subscricdo das
unidades de participacdo so6 é valida se o investidor assinar um boletim de subscricéo,
cujo modelo é aprovado pela CMVM, que inclua a mesma mencao.

Os riscos a que os fundos de investimento se encontram expostos podem ser reduzidos
ou aumentados pela utilizacéo de instrumentos financeiros derivados (nomeadamente,
futuros e opcgdes).

O Caderno n.° 2 deste Guia contém uma descri¢éo dos contratos de futuros e opgoes.

A utilizacéo destes instrumentos com o objectivo de cobertura do risco permite que 0s
fundos fiqguem protegidos de eventuais riscos, mas impedem-nos também de beneficiar
de ganhos maiores, caso a evolugdo do mercado seja favoravel.

Por outro lado, a utilizacdo destes instrumentos com o objectivo de exposi¢cdo ao risco
permite que os fundos beneficiem de rendibilidades superiores no caso de evolucdo
favoravel do mercado, mas associadas a um nivel de risco mais elevado.

Os agrupamentos de fundos sao conjuntos de fundos diferentes (por exemplo, fundos
de accdes, de obrigacoes e de tesouraria), geridos pela mesma entidade, que permitem
aos investidores transferir o seu investimento entre os fundos do agrupamento sem
suportar quaisquer comissdes de subscricdo e de resgate.
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Séo fundos cujo patriménio é constituido maioritariamente por imoveis.

Os fundos imobiliarios podem desenvolver as seguintes actividades:

. Aquisicdo de imoveis para revenda, arrendamento e outras formas de exploragao
onerosa, situados em Estados Membros da Uni&o Europeia;

o Projectos de construcdo de iméveis com a finalidade de depois desenvolver uma
das actividades anteriores.

A revenda e o arrendamento de imdveis possibilitam a obtencdo de um retorno

periodico quer pela evolucao dos precos quer pela cobranca de rendas.

O desenvolvimento de projectos de construcdo de imodveis exige a imobilizacdo do

capital durante um certo periodo de tempo, sendo o retorno do investimento

(correspondente, em regra, as mais valias prediais) concretizado a médio ou longo

prazo.

Sao fundos cujo patriménio ndo permite a sua classificagdo como fundos mobiliarios ou

fundos imobiliarios. S&o dirigidos a segmentos especificos de investidores, definidos no

prospecto e no regulamento de gestéo do fundo.

As carteiras destes fundos podem integrar valores mobiliarios, instrumentos financeiros

derivados, liquidez, e outros activos (avaliados periodicamente) que:

° Sejam bens duradouros;

. Tenham um valor determinavel,

. Nao sejam prédios urbanos ou rusticos;

o N&o sejam activos que resultem directamente da exploracdo de actividades
agricolas.

Os fundos especiais de investimento devem observar ainda os seguintes requisitos:

° O nome do fundo deve identificar e limitar a politica de investimentos;

o O patriménio do fundo deve ser composto principalmente pelo tipo de activos
mencionado no seu nome;

. A subscricdo de unidades de participacdo deve ser efectuada através de um
boletim de subscricdo, cujo modelo é aprovado pela CMVM, que contém uma
mencao sobre o risco inerente ao investimento proposto ao investidor.

S&o organismos de investimento colectivo que tém por finalidade o investimento em
participacdes em sociedades com potencial elevado de crescimento e valorizac&o, a fim
de beneficiarem do respectivo rendimento.

Estes fundos s&@o normalmente dirigidos a investidores institucionais mas podem
também ser oferecidos a pequenos investidores, caso em que adoptam a designagao
“Fundos Comercializaveis junto do Publico”.

S&o organismos de investimento colectivo cujo patrimoénio € constituido principalmente
por créditos. Os valores mobilidrios que os representam chamam-se unidades de
titularizacao de créditos.
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Estes fundos sdo normalmente dirigidos a investidores institucionais mas podem
também ser oferecidos a pequenos investidores.

O Caderno n.° 2 deste Guia contém uma descri¢éo das unidades de titularizacéo de créditos.

Os fundos de investimento estrangeiros podem ser comercializados em Portugal desde
que:

. A CMVM nao se oponha (caso dos fundos harmonizados, isto é, que obedecam
as mesmas regras europeias a que estdo sujeitos os fundos portugueses) ou
autorize (caso dos fundos ndo harmonizados, isto é, que obedecam a regras
distintas das regras europeias a que estdo sujeitos os fundos portugueses) a
comercializagéo;

o Oferecam aos investidores as mesmas condi¢cdes de seguranca e proteccéo dos
fundos constituidos em Portugal.

As entidades que comercializam estas unidades de participacdo devem disponibilizar

aos investidores informacdo equivalente a que é prestada em relacdo aos fundos

portugueses.

No site da CMVM (em www.cmvm.pt) pode consultar quais séo os fundos estrangeiros
que podem ser comercializados em Portugal, por quem, de que pais provém, qual é a
entidade gestora e quem € o depositario.

Na divulgacdo de informacBes sobre fundos estrangeiros, podem ser utilizadas
unidades monetarias diferentes do euro.

A fiscalidade a suportar pelo investidor em unidades de participacdo de fundos
estrangeiros pode também ser diferente da prevista para os fundos nacionais.
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Investidores séo todas as pessoas ou empresas que participam no mercado de capitais
com o objectivo de, através do financiamento das empresas, valorizarem as suas
poupangas ou 0S seus activos.

No entanto, devido as diferengas de formacao, experiéncia e capacidade financeira, os
investidores particulares tém necessidades de proteccao diferentes que sdo tidas em
conta nas leis relativas ao mercado de capitais e nos regulamentos da CMVM.

Séo estas diferencas que determinam a distincdo entre:

. Investidores institucionais ou profissionais e

. Investidores nao-institucionais.

Os investidores ndo institucionais, “pequenos investidores ou investidores “ndo institucionais” sdo os que
tém mais necessidade de proteccéo

S&o investidores institucionais:
. As instituicdes de crédito (bancos);
° As empresas de investimento;
. As empresas de seguros;
. As instituicdes de investimento colectivo e respectivas entidades gestoras;
o Os fundos de pensdes e respectivas entidades gestoras;
. Os fundos de titularizacdo de créditos, respectivas sociedades gestoras e
demais sociedades financeiras previstas na lei;
° As sociedades de titularizacdo de créditos;
. As sociedades de capital de  risco, fundos de capital de risco e respectivas
sociedades gestoras;
. Outras instituicdes financeiras autorizadas ou reguladas, e ainda
o Outras entidades, dotadas de uma especial competéncia e experiéncia relativas
a valores mobiliarios, que a CMVM qualifique, em regulamento, como
investidores institucionais.
Também ndo gozam da proteccdo conferida aos investidores néo institucionais 0s
Estados, as Regides Autbnomas, os Bancos Centrais, as instituicGes supranacionais e
as instituicbes financeiras de Estados que nao sejam membros da Comunidade
Europeia e exergcam actividades semelhantes as referidas acima.
Os demais investidores sdo considerados investidores néo institucionais, ou “pequenos
investidores”, ou ainda investidores nao profissionais, e apenas estes podem recorrer a
servicos como o servigo de Apoio ao Investidor e o servico de Mediacao de Conflitos da
CMVM, e a acc¢dao popular.
Ver mais a frente neste caderno a forma de recorrer ao servico de Mediagao de Conflitos e ao servico de
Apoio ao Investidor, ambos da CMVM.

A proteccéo dos investidores é um dos principais objectivos da CMVM. Trata-se de uma
exigéncia de funcionamento do préprio mercado. Baseando-se todo o mercado no
apelo a poupanca por parte do publico, da proteccdo dos investidores depende a
confian¢a nos mercados e continuagdo do investimento em valores mobiliarios.
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A CMVM supervisiona os mercados de valores mobiliarios e instrumentos financeiros
derivados, mas néo garante o mérito ou a oportunidade das decisdes de investimento
de cada um. A sua actuacdo visa apenas garantir a regularidade das decisdes de
investir, em termos informativos (a decisdo deve ser esclarecida), de igualdade de
oportunidades (impedindo desigualdades informativas e de acesso aos mercados), e de
funcionamento dos mercados (no que respeita a correcta e transparente formacéo dos

precos).

A CMVM assegura diversos servicos que vao ao encontro das necessidades dos
investidores. Tais servicos sdo 0s seguintes:

. O servi¢co de Apoio ao Investidor,

. O servico de Mediagéo de Conflitos,

o O Sistema de Indemnizacéo aos Investidores.

o O seu site na Internet, em www.cmvm.pt

O servico de Apoio ao Investidor foi criado pela CMVM para:

o Responder as davidas dos investidores;

o Receber e dar seguimento as suas reclamacfes e queixas, e ainda
. Apoiar a realizagdo de acc¢des de formacao dos investidores.

Servico de Apoio ao Investidor:
- Presta Informacéo;

- Recebe queixas;

- Promove accdes de formacéo

Sim. Através do servico de Apoio ao Investidor, a CMVM esta disponivel para
responder a todas as duvidas que o funcionamento dos mercados de valores
mobiliarios possa suscitar.

Se deseja apresentar um pedido de informacdo a CMVM podera encontrar, no espago
do site da CMVM reservado ao Apoio ao Investidor um formulario para a apresentagéo
deste tipo de pedidos.

Este servigco ndo retira a obrigacdo dos intermediarios financeiros e dos emitentes de
valores mobiliarios de prestar aos investidores todas as informacdes necessarias para a
tomada de uma decis&o de investimento esclarecida.

Os investidores podem, contudo, procurar o servico de Apoio ao Investidor da CMVM
sempre que tenham davidas nomeadamente sobre o seguinte:

e  Quem lhes deve prestar a informagado ou onde a devem procuratr;

e Se determinada pessoa ou empresa esta registada na CMVM como banco,
corretora, financeira de corretagem, gestora de patriménios ou fundos de investi-
mento, podendo, por isso, prestar-lhes servigos de intermediacao financeira;

¢ Se determinada operacéao foi registada na CMVM,;

e A linguagem técnica utilizada nos documentos relativos aos valores mobiliarios e
aos mercados; ou ainda

e Os seus direitos.
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Nestas, como noutras situacdes, o servico de Apoio ao Investidor esta apto a prestar
aos investidores todos 0s esclarecimentos necessarios.

A CMVM, através do servico de Apoio ao Investidor, recebe as reclamacfes dos
investidores contra as pessoas ou entidades submetidas a sua superviséo.

Antes de se dirigir ao servico de Apoio ao Investidor para apresentar uma reclamacao,
o investidor reclamante devera, no entanto, contactar a entidade que lhe prestou o
servico, tentando, dessa forma, resolver o conflito que os opde.

Para tanto, devera, em primeiro lugar, manifestar o seu descontentamento a pessoa
com quem lidou directamente no momento da prestacdo do servico. Em algumas
situacdes — designadamente quando existam erros de facil correc¢cdo — este mero
contacto informal podera ser suficiente para resolver a situacéo.

Quando, porém, a pessoa com quem o investidor lidou directamente ndo satisfaca
a sua pretensao, o investidor devera apresentar formalmente uma reclamacédo a
entidade em causa.

Os intermediarios financeiros séo obrigados a implementar internamente o0s
procedimentos necessarios para assegurar a recepc¢ao, o encaminhamento e o
tratamento das reclamacdes dos seus clientes, devendo, antes de iniciar a prestacao
de servicos, informar o investidor sobre a forma de os utilizar.

Algumas entidades emitentes dispdem também de «gabinetes de apoio aos
investidores», habilitados a receber e resolver reclamagdes e queixas.

No caso dos intermediarios financeiros, a reclamacdo de um cliente devera ser
apreciada por pessoa diferente da que praticou o acto reclamado, devendo ainda estar
expressamente fixados os procedimentos concretos a adoptar na apreciacdo da
reclamacdo e o prazo maximo de resposta ao cliente - prazo este que o investidor
devera conhecer, a fim de controlar a oportunidade da resposta.

Quando o investidor reclamante ndo obtenha resposta da entidade reclamada no prazo
fixado, ou quando a resposta dada ndo seja satisfatéria para o investidor, 0 passo
seguinte sera apresentar a sua reclamacgao ao Servico de Apoio da CMVM.

As reclamacgbes, quando dirigidas a CMVM, devem ser efectuadas por escrito, de
forma clara e fundamentada, identificando com rigor a entidade reclamada, os factos
objecto de reclamacdo e a pretensdo que o investidor reclamante pretende ver
satisfeita. Da reclamacdo devera ainda constar a identificacdo completa do investidor
reclamante, incluindo nome e apelido, domicilio e nimero de telefone.

O investidor devera fazer acompanhar a sua reclamacao com copias de todos os
documentos respeitantes aos factos invocados e que possam ser Uteis a analise da
situacdo (por exemplo, cOpia do contrato de investimento subscrito, correspondéncia
trocada, extractos de valores mobiliarios ou de numerario, etc.) bem como com copia da
reclamacéo enviada a entidade reclamada e da resposta eventualmente remetida por
esta entidade.

A CMVM disponibiliza no seu site na Internet, no espaco reservado ao Apoio ao
Investidor, um formulario para a apresentacdo de queixas/reclamacdes.
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Ao receber uma reclamacgéo de um investidor, a CMVM faz uma aprecia¢do sumaria da
situacdo e contacta a entidade reclamada, expondo-lhe os factos descritos pelo
investidor bem como o entendimento que eventualmente tenha sobre a matéria. A
CMVM pode simultaneamente formular e dirigir recomendacfes a ambas as partes,
esclarecendo ainda se considera ou ndo a conduta da entidade reclamada conforme as
regras do mercado de valores mobiliarios.

Sim, através do servigco de Apoio ao Investidor, a CMVM apoia a organizagao e realiza
acgOes que tém como objectivo melhorar o conhecimento que o publico tem sobre os
mercados de valores mobilidrios e o seu funcionamento.

Através da edicdo de livros, guias e brochuras, a CMVM procura proporcionar também
uma ampla difusdo da informag&o necessaria ao esclarecimento dos investidores.

O servico de Apoio ao Investidor funciona de 2.2 a 6.2 feira, entre as 9h30m-12h30m e
as 14h30m-17h00m, podendo ser contactado por um dos seguintes meios:

Presencialmente
Lisboa - Av. da Liberdade, n.° 252, 1056-801, em Lisboa ou
Porto - Rua Dr. Alfredo Magalhées, n.° 8, 5.°, 4000-061,Porto.

Telefonicamente
Através da Linha Verde (gratuita): 800 205 339.
ou dos numeros de telefone (21) 317 70 00 e (22) 208 44 02.

Por Carta
Para as moradas acima indicadas.

Por fax
Através dos nimeros:
(21) 353 70 77/8 ou (22) 208 43 01.

Por e-mail
Pelo endereco: cmvm@cmvm.pt

O site da CMVM na Internet foi criado com o objectivo de prestar informacdo aos
investidores de forma mais rapida e completa.
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Por esse meio, a CMVM disponibiliza permanentemente informacdo, em suporte
acessivel aos investidores, sobre as funcdes e a utilidade dos mercados, sobre as
actividades de intermediacdo, sobre as sociedades abertas, bem como sobre a
actividade da CMVM, que se pretende cada vez mais transparente.

Os valores mobiliarios e os instrumentos financeiros derivados sdo bens cujo valor

varia em funcdo de diversos factores, entre 0os quais um vasto conjunto de informacoes,

como seja:

o Quem emite os valores mobiliarios?

o Quais as suas caracteristicas e as dos mercados em gue estdo admitidos?

. Como tem evoluido a situacdo do emitente, que negdécios tem realizado e quais

tém sido os seus lucros?

A CMVM divulga através da Internet os factos e elementos de natureza publica que

constem dos respectivos registos ou que Ihe sejam obrigatoriamente comunicados no

ambito da superviséao.

Assim, no site da CMVM na Internet € possivel consultar a seguinte informacao:

e Informacdo sobre os registos concedidos pela CMVM: Para saber se
determinada operacdo foi ja registada na CMVM e poder planificar os seus
investimentos, bem como para acompanhar as alteracdes aos registos das pessoas
e entidades sujeitas a supervisdao da CMVM, os investidores tém a sua disposicao
esta funcionalidade, que é objecto de actualizacdo diaria.

e Informacdo sobre emitentes: Todas as comunicacgfes feitas aos investidores pelas
entidades emitentes de valores mobiliarios séo divulgadas através do site da CMVM
na Internet: as contas anuais, semestrais e trimestrais; as comunicacdes de compra
e venda de acc¢les proprias, a identificacdo dos principais accionistas das empresas,
sobre aumentos de capital e ofertas publicas, e os calendéarios para o pagamento de
juros e dividendos, entre outras comunica¢des continuas; os factos relevantes; os
relatérios sobre o Governo das Sociedades; ofertas publicas; perda de qualidade de
sociedade aberta; informacdo sobre admissdo a negociacdo de valores mobiliarios:
prospectos de referéncia e de admissao a negociacao (de accdes, de obrigacbes, de
warrants, de certificados e de outros valores mobiliarios).

O site da CMVM na Internet tem um papel preponderante na divulgacdo dos factos
relevantes na vida das empresas (0s quais podem alterar os precos dos valores
mobiliarios no mercado), jA que estas comunicacées ndo podem ser difundidas por
gualquer outro meio antes de o serem por este. Até que ocorra esta divulgagéo, tem
de ser guardado segredo sobre estes factos.

e Informacdo sobre fundos de investimento: o site da CMVM na Internet permite
aceder a uma base de dados sobre fundos de investimento mobiliario, fundos de
investimento imobiliario e fundos de titularizagdo de crédito, onde podem ser
consultados, para cada fundo, informacdo sobre a rendibilidade, o valor diario da
unidade de participacdo, o resumo da carteira, 0os prospectos e 0s relatérios e
contas, o exercicio de direitos de voto pelos fundos de investimento mobiliario que
detém accdes; a informacdo estatistica (indicadores de sintese mensais sobre
fundos de investimento mobiliario, informacao trimestral sobre gestdo de activos); a
informagéo sobre rendibilidades (através deste link, acede-se aos sites na Internet
das entidades gestoras dos fundos, sendo delas a responsabilidade sobre a
informacéo divulgada sobre rendibilidade).
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Sao ainda disponibilizadas as listas de intermediérios financeiros autorizados a
comercializar fundos de investimento através da Internet e de participacbes de
fundos de investimento estrangeiros comercializados em Portugal.

A composicgéo detalhada da carteira de cada fundo de investimento imobiliario cons-

tituido em Portugal é disponibilizada na sua verséo actualizada (trimestralmente).

E também disponibilizada informacdo sobre Fundos de Titularizacdo de Créditos
(informacdes relevantes e base de dados).
Informacdo sobre intermediarios financeiros: nesta area os investidores podem
consultar todos os elementos de indentificacdo dos intermediarios financeiros regis-
tados na CMVM e ainda a identificacdo de outras empresas autorizadas a exercer
intermediacgéo financeira em Portugal sem estarem registadas na CMVM para o efei-
to, bem como as comunicac¢des recebidas pela CMVM de outras entidades de
supervisdo sobre esse tipo de empresas. Sao ainda disponibilizadas listagens com a
seguinte informacao: enderecos dos intermediarios financeiros que prestam servicos
através da Internet e cujos sites foram submetidos a apreciacdo da CMVM,; institui-
¢Bes de crédito e empresas de investimento que exercem actividades de inter-
mediacdo financeira em Portugal em regime de livre prestacdo de servicos; participa-
¢Oes qualificadas em intermediérios financeiros; prospectores que actuam por conta
de cada intermediario financeiro (e da pessoa registada na CMVM como responsavel
pela supervisdo da actividade daqueles prospectores).

e Informacédo sobre mercados de valores mobiliarios: lista dos mercados de valo-
res mobiliarios, regulamentados e nao regulamentados, que se encontram registados
na CMVM.

e Informacdo sobre consultores autbnomos: lista dos consultores autbnomos regis-
tados na CMVM, e respostas as questdes mais frequentes sobre consultoria auténo-
ma para o investimento em valores mobiliarios.

e Informacé&o sobre auditores: lista dos auditores registados na CMVM.

BN

A CMVM dispBe actualmente de um servico destinado a mediacao voluntaria de
conflitos entre, por um lado, investidores néo institucionais e, por outro, intermediarios
financeiros, consultores auténomos, entidades gestoras de mercados, entidades
gestoras de sistemas e emitentes.

Trata-se, como o proprio nome indica, de um meio de resolugdo de conflitos que se
caracteriza pela intervencao junto das pessoas em litigio e fora dos tribunais, de uma
terceira pessoa ou entidade imparcial - o mediador - cuja funcdo é coloca-las em
contacto e, eventualmente, apresentar-lhes propostas para que elas estabelecam um
acordo de resolucéo do conflito em que se encontram.

As partes apenas submetem ao mediador um determinado litigio, se assim o
entenderem. Podem, da mesma forma e a todo o tempo, desistir do processo de
mediacdo. Contudo, o servico de Mediacdo de Conflitos da CMVM néo paga
indemnizacBes aos investidores. A excepc¢éo das situacbes apreciadas pelo Sistema de
Indemnizacao aos Investidores, s6 os tribunais judiciais ttm competéncia para apreciar
se os intermediarios financeiros, os consultores auténomos, as entidades gestoras
de mercados ou os emitentes devem ser condenados a esse pagamento, e para 0s
condenar. Por outro lado, tenha em consideracdo que nem a apresentacdo de
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reclamacéo perante a CMVM nem o recurso ao servico de Mediacdo de Conflitos da
CMVM suspendem ou interrompem 0S prazos para o investidor propor uma ac¢ao nos
tribunais judiciais, pedindo a condenacdo das entidades referidas ao pagamento da
indemnizacdo que pretende. O investidor deve estar, por isso, atento ao decurso
desses prazos.

O procedimento de mediacdo voluntaria de conflitos inicia-se mediante solicitacdo
expressa de um investidor ndo institucional ou de uma associagdo de defesa dos
investidores, dirigida a CMVM, em que se descreva 0 objecto do litigio, a pretensédo e
os seus fundamentos e a entidade ou entidades visadas.

A mediagéo utiliza procedimentos simples e informais. Uma vez aceite o pedido de
mediacao pela entidade contra a qual se reclama o mediador marca uma audiéncia com
os interessados e estipula a agenda de mediacdo, estabelecendo os passos que
conduzirdo ao acordo das partes. O processo termina quando as partes celebram um
acordo escrito que resolve o diferendo que as opunha, com a satisfacdo da pretenséo
do requerente, com a desisténcia de qualquer das partes, ou quando o mediador
conclua fundadamente pela impossibilidade de um acordo.

O procedimento de mediacdo caracteriza-se por ser imparcial. A mediacdo sera
conduzida de forma isenta e equidistante, sem favoritismos e sem que haja conflito de
interesses entre o0 mediador (e a sua equipa) e os mediados.

O procedimento de mediagéo é rapido, o que constitui uma das maiores vantagens da
mediacdo. Tal ndo obsta, no entanto, a que sejam fixados prazos para as necessarias
sessbes de mediacdo. Como ja se disse, a apresentacdo de um pedido de mediagéo
nao interrompe 0s prazos para propor accdes nos tribunais judiciais, devendo ser
acauteladas eventuais situacbes em que a entidade reclamada aceita a mediagéo
apenas para garantir o decurso do prazo de interposicdo da accdo, sem ter qualquer
intencdo de vir a chegar a acordo com o investidor reclamante.

O procedimento de mediacdo é gratuito, o que significa que os mediados nao terédo de
pagar quaisquer taxas ou despesas pela prestacéo deste servico.

Por fim, o procedimento da mediacdo € confidencial, o que significa que existe um
dever de segredo por parte do mediador e de toda a sua equipa, relativamente as
informacdes que obtenham no decurso da mediacgéao.

A solucdo eventualmente apresentada pelo mediador as partes € sempre proposta e
nunca imposta. No entanto, uma vez resolvido o litigio entre as partes, é reduzido a
escrito o acordo a que chegaram, e este acordo passa a ter a natureza de transacgao
extrajudicial, servindo, designadamente, como titulo executivo caso a pessoa
prejudicada tenha de recorrer aos tribunais judiciais a fim de assegurar o eventual
pagamento de qualquer quantia em divida.
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O Sistema de Indemnizacdo aos Investidores foi criado com o objectivo de proteger
especialmente os “pequenos investidores"”, garantindo o pagamento dos montantes que
Ihes séo devidos por um intermediario financeiro que ndo tenha capacidade financeira
para restituir ou reembolsar os instrumentos financeiros depositados ou confiados para
gestdo, ou o dinheiro entregue expressamente destinado a ser investido em
instrumentos financeiros.

O Sistema de Indemnizagdo aos Investidores pode ser accionado em situacdes de incapacidade
financeira de um intermediario financeiro. S6 o Banco de Portugal pode verificar essa incapacidade
financeira.

A incapacidade financeira da entidade participante no Sistema deve ser verificada pelo
Banco de Portugal, ouvida a CMVM, no prazo maximo de 21 dias apds ter sido gerada
a situacéo de incumprimento face ao investidor.

O Sistema sera também accionado quando o Banco de Portugal divulgue publicamente
a decisdo de revogar a autorizacdo para o exercicio da actividade concedida a entidade
participante.

O montante das indemniza¢Bes € calculado com base no valor dos instrumentos
financeiros a data do accionamento do Sistema, ndo sendo compensadas eventuais
desvalorizacdes.

O Sistema garante o reembolso até ao limite de € 25.000 por cada investidor, sendo
este limite estabelecido por investidor e ndo por conta. Assim, por exemplo, se numa
conta com 3 titulares estiverem registados ou depositados valores mobiliarios no valor
de € 100.000, o montante maximo da indemnizacao seria, todavia, de € 75.000
(€ 25.000 por cada investidor).

A indemnizagdo é paga aos investidores no prazo maximo de trés meses (ou,
excepcionalmente, seis meses) contados da verificacdo da admissibilidade dos créditos
e uma vez apurado o montante em divida.

Participam no Sistema:

o As empresas de investimento e as instituicdes de crédito (bancos) autorizadas a
efectuar operacdes de investimento, com sede em Portugal,

. As empresas de investimento e as instituicdes de crédito com sede fora da Unido
Europeia, relativamente aos créditos decorrentes das operacdes efectuadas pelas
suas sucursais em Portugal, a menos que aqueles ja se encontrem cobertos por
outro sistema de indemnizacdo, em termos equivalentes aos proporcionados pelo
sistema portugués; e

o As empresas de investimento e as instituicdes de crédito com sede noutro pais da
Unido Europeia, se a garantia oferecida pelo Sistema portugués for mais favoravel
do que a garantia oferecida pelo Sistema em que participem nos seus que a
garantia oferecida pelo Sistema em que participem nos seus paises de origem.
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A fim de obter indemnizacao por danos que tenha sofrido, um investidor tera, na maioria
das vezes, de recorrer aos tribunais. Mas os investidores ndo institucionais, as
associacoes de defesa dos investidores e as fundagbes que tenham por fim a sua
proteccdo, podem também lancar mao de uma acg¢ao popular.

Podem recorrer a Acgdo Popular os investidores ndo institucionais, as associacfes de defesa dos
investidores e as fundacdes de defesa dos investidores.

A accéo popular, no ambito do Mercado de Valores Mobiliarios, consiste no direito de
recurso aos tribunais judiciais a fim de garantir a tutela de interesses individuais
homogéneos ou colectivos dos investidores nédo institucionais.

Em caso de sucesso de uma accédo popular civil, relativamente aos investidores
lesados que ndo tenham intervindo na accdo e ndo se encontrem individualmente
identificados, sera fixada uma indemnizacdo global cujo montante € entregue a uma
pessoa ou entidade encarregada de distribuir o dinheiro & medida que forem sendo
identificados os investidores prejudicados.

Se determinadas indemnizacBes nao forem pagas por razdes de prescricdo ou de
impossibilidade de identificacdo dos investidores lesados, as mesmas revertem para o
fundo de garantia relacionado com a actividade em que se insere o facto que sustenta
0 pedido de indemnizacdo ou, ndo existindo tal fundo de garantia, o sistema de
indemnizag&o aos investidores.

SE E INVESTIDOR, TOME AS SEGUINTES PRECAUCOES:

o Dirija-se apenas a intermediarios financeiros (banco, ﬁ
sociedade corretora, financeira de corretagem, gestora de
patriménios ou gestora de fundos de investimento)
registados na CMVM. Verifigque em www.cmvm.pt se o
intermediario financeiro estad registado na CMVM. Se
pretende realizar algum investimento através da Internet,

Y S
verifique se o site foi submetido a apreciacdo da CMVM. %S\{ 2> %

. Como investidor, tem o direito de ser informado e esclarecido pelos
intermediarios financeiros quanto as possibilidades de investimento. Faca
perguntas sobre os rendimentos de cada aplicacdo e sobre o nivel de risco e
vantagens associados a uma determinada decisdo de investimento. Peca
esclarecimento para todas as suas duvidas.

. A informacgéo prestada devera ser adequada a sua situagdo econémica e devera
ser tdo mais detalhada e simples quanto menores sejam os seus conhecimentos
sobre os mercados de valores mobiliarios.

o Peca documentos, em particular os prospectos, relativos aos valores mobiliarios
que pensa adquirir e leia-os. Nao deixe esse trabalho para mais tarde. Toda a
informacdo estd contida nos documentos. Se a leitura dos documentos sé for
feita depois de realizada a aplicagdo, pode j& ndo ser possivel desistir do
investimento. Nunca decida sem ter um conhecimento completo de toda a
informacéo publicada.
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Seja prudente com os relatérios de andlise financeira (research) e as
recomendacfes de investimento. Peca ao intermediario financeiro que lhe
indique qual é a informacdo divulgada pelos emitentes dos valores mobiliarios e
quais os estudos e previsdes que sao feitos a partir desses documentos.
Pergunte quais séo os aspectos que podem contribuir para uma maior ou menor
rendibilidade do seu investimento. Se o risco for maior ou menor do que aquele
gue pretende assumir, peca para lhe ser indicada outra opcao de investimento.
Verifique os precos (comissdes) praticados por cada intermediario financeiro pela
prestacdo dos varios servicos. Pergunte quanto custa realizar determinada
operacao. Questione sobre outras taxas ou impostos que incidam sobre o seu
investimento.

Peca sempre que a informacéo |he seja prestada por escrito. O «diz que disse»
nao lhe permite demonstrar nada.

Os investidores tém direito de pedir cépia de todos os documentos que assinem
aquando do investimento efectuado e tém o direito de pedir ao intermediario
financeiro que reduza a escrito, em documento datado, assinado e carimbado, as
informagdes que lhe transmitiu e que formaram a base da sua decisédo de
investir.

Como investidor, tem o direito de ser informado sobre a execucdo e o0s
resultados das operacdes que tenha ordenado, bem como sobre a ocorréncia de
dificuldades ou inviabilidade de execucdo da operacdo e ainda sobre quaisquer
circunstancias que possam justificar a modificacdo, revogacdo ou recusa das
ordens transmitidas, quando tal seja o caso. Acompanhe a evolu¢do do valor
mobiliario antes e durante o investimento, para reavaliar os seus investimentos
sempre que necessario.

Se ndo quer assumir um elevado grau de risco, ndo «ponha todos 0s ovos no
mesmo cesto». Investir todo o seu dinheiro no mesmo tipo de valores mobiliarios
pode significar um risco acrescido. Se diversificar o seu investimento, os ganhos
apresentados por uns valores mobiliarios poderdo compensar as perdas sofridas
com outros.

Tenha presente o facto de o investimento em valores mobilidrios ser normalmente
um investimento de longo prazo (a excepcdo de certos investimentos, como por
exemplo os fundos de tesouraria, que tém uma natureza de curto prazo) e que as
rendibilidades obtidas no passado ndo representam qualquer garantia de
obtenc¢éo de rendibilidades semelhantes no futuro.

Se tiver contraido um empréstimo para comprar valores mobiliarios tenha em
conta que, as perdas verificadas pode ainda acrescer uma divida avultada
resultante dos juros entretanto vencidos.

Consulte o site da CMVM na Internet. Acompanhe as noticias publicadas nos
jornais e os anuncios divulgados pelas empresas. Se algum facto lhe suscitar
davidas, contacte o seu intermediario financeiro ou o servico de Apoio ao
Investidor da CMVM, presencialmente, por telefone, por fax ou por correio
electrénico, e faca perguntas.

Se um determinado servico ndo lhe é prestado com qualidade, reclame. Os
investidores tém o direito de ser informados sobre os procedimentos internos
adoptados pelos intermediarios financeiros para o recebimento e tratamento de
reclamacBes e ainda sobre os prazos estimados de resposta a essas
reclamacoes.
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Se a sua reclamacdo ndo tem o tratamento adequado, dirija-se ao servico de
Apoio ao Investidor da CMVM e reclame novamente. N&o pense que «néo vale a
pena reclamar porque ninguém faz nada». A CMVM so6 podera defender os seus
legitimos interesses se lhos der a conhecer.

Se sofreu um prejuizo causado pela violagdo dos deveres de outra pessoa ou
entidade, responsabilize-a. Pode ter direito a uma indemnizacdo. Reclame e
prontifique-se a levar a questéo até as ultimas consequéncias.

Associe-se a outros investidores. Participar em associa¢gdes ndo aumenta a sua
razao em caso de conflito; porém, o contacto com outros investidores permite-lhe
ficar a saber aspectos que provavelmente desconhece e recorrer a certos meios
gue as leis reservam as associagfes de defesa dos investidores (o diploma que
regula actualmente as associacfes de defesa dos investidores é o Decreto-Lei
n.° 294/2003, de 21 de Novembro).
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Activo subjacente: activo que serve de base a outros instrumentos financeiros, como
sejam os futuros, as opc¢des e 0os warrants autbnomos.

Assembleia geral: 6rgdo das sociedades an6nimas em que participam os detentores
de accodes, um representante dos detentores de obrigacdes e um representante dos
detentores de titulos de participacao.

BdP: Banco de Portugal

Call: termo utilizado para referir o direito que estd incorporado em determinados
instrumentos financeiros, como warrants autbnomos e opcbes. A call representa,
genericamente, o direito de comprar o activo subjacente.

Carteira (de activos; de valores mobiliarios; do fundo): conjuntos de bens (valores
mobiliarios, iméveis ou dinheiro).

Certificados: valores mobiliarios que atribuem ao titular o direito a receber em dinheiro
o valor de determinado activo subjacente nas condi¢cdes fixadas na deliberacdo de
emissao.

CMVM: Comissédo do Mercado de Valores Mobiliarios.

Cotacao: preco de um valor mobiliario formado no mercado de bolsa a contado e que
resulta do encontro da oferta e da procura.

Day-trade (negociacdo diéria): expressao usada para designar a compra, num
determinado dia, seguida da venda, nesse mesmo dia, dos mesmos valores
mobiliarios.

Dividendos: montante em dinheiro que os titulares de acc¢des recebem, a titulo de
participacdo nos lucros das empresas. A sua distribuicdo (e respectivo pagamento)
depende da existéncia de lucros e da politica de distribuicdo de dividendos seguida por
cada sociedade.
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Emissdo: operacdo pela qual os valores mobiliarios séo criados e oferecidos aos
investidores que os queiram adquirir. A emissdo e subscricdo sdo operacbes que
ocorrem no mercado primario. Este opde-se ao mercado secundario de que o exemplo
mais conhecido & o mercado de bolsa.

Ex-direitos: expressao utilizada quando se verifica a negociacdo de um valor
mobiliario, normalmente accdo, sem um direito que lhe esteve associado na emissao.
Por exemplo, sem o direito ao recebimento de dividendos, ou sem o direito de
subscri¢ao/incorporacao de acgdes atribuido no &mbito de uma operacdo de aumento
de capital.

Exercicio automatico: as opcfes e 0s warrants autbnomos podem ou nao ter
exercicio automatico na maturidade. Ter exercicio automatico significa que o emitente
procede ao pagamento devido ao titular do warrant ou da opg¢do sem que este tenha
de manifestar a sua intencdo de o exercer.

FIFO: First In First Out, que corresponde a um dos métodos de custeio das vendas e
que significa que, na venda de valores mobiliarios, deve considerar-se que se estdo a
vender aqueles que foram adquiridos ha mais tempo.

Free float: proporcao do nimero de accbes dispersas e disponiveis para negociacao
no mercado face a totalidade do capital social admitido a negociagédo em bolsa.

FTSE: Financial Times Stock Exchange. E a abreviatura usada para designar o indice
do mercado accionista londrino (London Stock Exchange), vulgarmente conhecido por
Footsie.

Fundos (de investimento/OIC) abertos: séo fundos em que o nimero de unidades de
participacdo € variavel, uma vez que em qualquer momento se podem realizar
subscricdes e resgates.

Fundos (de investimento/OIC) fechados: s&o fundos cujo nimero de unidades de
participacao é fixo, ocorrendo apenas o reembolso na data de liquida¢&o do fundo.

Futuro: contrato de compra ou de venda de um activo num determinado momento
futuro a um preco especifico acordado hoje. Os contratos sédo estandardizados, ou seja,
padronizados quanto a quantidades, data de entrega e localiza¢do. E um instrumento
financeiro derivado.

Instrumentos Financeiros: a expressdo inclui valores mobiliarios e instrumentos
financeiros derivados (nomeadamente, futuros e opcdes).
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Instituicdes de Crédito: empresas cuja actividade consiste em receber do publico
depositos ou outros fundos reembolsaveis a fim de os aplicarem por conta propria
mediante a concessdo de crédito. S&o instituicdes de crédito os bancos, as caixas
econdmicas, a Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, as caixas de crédito agricola
mutuo, as sociedades de investimento, as sociedades de locacao financeira, as
sociedades de factoring, as sociedades financeiras para aquisicdo a crédito, as
sociedades de garantia mUtua, as instituicdes de moeda electrénica e outras empresas
gue como tal sejam qualificadas pela lei.

Intermediario financeiro: empresa que presta servicos relacionados com os mercados
de valores mobiliarios a investidores ou a outras empresas.

ISP: Instituto de Seguros de Portugal.

LIFO: Last In First Out, que corresponde a um dos métodos de custeio das vendas e
gue significa que, na venda de valores mobiliarios, deve considerar-se que se estao a
vender aqueles que foram adquiridos mais recentemente.

Liquidacdo: concretizacdo de uma operacao realizada nos mercados, que envolve a
entrega dos valores mobiliarios ao comprador (liquidacédo fisica) e do dinheiro ao
vendedor (liquidacgdo financeira).

Maturidade: a maturidade ou data de maturidade é o periodo ou momento durante o
gual ou até ao qual o direito contido num determinado instrumento financeiro pode ser
exercido ou é valido. O termo utiliza-se ndo sé para referir uma data em concreto (data
de maturidade) como um periodo de tempo e é usado, por exemplo, para warrants
auténomos, opcdes, futuros e obrigacoes.

MCO: Mercado de Cotacdes Oficiais.

MEDIP: Mercado Especial de Divida Publica.

Mercado a contado: mercado no qual as operacdes realizadas se traduzem numa
entrega quase imediata ao investidor dos valores e dinheiro relativos os respectivos
negaocios.

Mercado a prazo: mercado onde se realizam operagfes a prazo, nomeadamente

futuros, opcdes, reportes e empréstimos de valores mobiliarios, cuja liquidacdo ocorre
num prazo mais longo (na data de vencimento dos contratos).
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Obrigacdes de cupao zero: sao aquelas em que o pagamento dos juros é feito na
maturidade, conjuntamente com o reembolso do capital investido, e ndo durante a vida
do empréstimo.

OPA: Oferta Publica de Aquisicéo.

OPS: Oferta Publica de Subscricao.

OPT: Oferta Publica de Troca.

OPV: Oferta Publica de Venda.

OTC: Over-the-counter, expressao que significa fora de mercado.

Opcao: instrumento financeiro derivado que da ao seu detentor o direito, mas nao a
obrigacéo, de comprar ou vender um determinado activo, num determinado momento
futuro a um preco acordado hoje.

Ordens: instrucbes dadas pelos investidores aos intermediarios financeiros para a
realizacao de operacoes.

Preco de exercicio (strike price): corresponde, no caso das op¢cbes e warrants
auténomos, ao preco (cotacdo ou outro referencial que conste das condicbes do
instrumento em causa) ao qual o detentor da opcédo ou do warrant tem o direito de
adquirir/alienar o activo subjacente. Exercer uma opg¢do ou um warrant autbnomo
significa fazer valer, perante o emitente, o direito de comprar ou vender o activo
subjacente.

Preco do activo subjacente: a determinacdo do pre¢o do activo subjacente é feita de
acordo com as indicacdes contidas na ficha técnica do instrumento financeiro.
Normalmente é utilizada uma média de precos formada em mercado ou um preco do
activo subjacente em mercado a contado.

PSI-20: PSI s&o as iniciais de Portuguese Stock Index ou indice Portugués de Accoes.
20 é o numero das emissdes consideradas no céalculo desse indice.

Put: o termo é utilizado para referir o direito que esta incorporado em determinados
instrumentos financeiros, como warrants autébnomos e opc¢fes. Assim se fala em
put warrant e put option. A put representa, genericamente, o direito de vender o activo
subjacente.
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Reembolso e resgate: os dois termos sdo parecidos: significam que o investidor
recebe o valor a que tem direito. Por exemplo, o reembolso de uma obrigacdo é o
pagamento ao investidor do valor a que tem direito a receber. Quando se diz que uma
obrigacéo foi reembolsada, isso significa que foi paga, que o emitente devolveu ao
investidor o valor que este tinha inicialmente investido. O termo resgate, apesar de ter
também este sentido, € mais aplicado ao acto de exigir a entidade gestora de um fundo
de investimento o reembolso do valor das unidades de participacdo que se detém. (Nos
fundos de investimento existe a realidade do reembolso do valor das unidades de
participacdo, em caso de liquidacéo do fundo).

Reservas: sdo montantes que ficam retidos na sociedade para utilizacao futura. Podem
ser usadas fundamentalmente para cobertura de prejuizos bem como para
incorporacao no capital social (através de um aumento de capital por incorporacao de
reservas).

Subscri¢cdo: é uma forma de aquisicdo de valores mobiliarios. Os valores podem ser
adquiridos mediante uma opera¢do de compra e venda (por exemplo, em mercado de
bolsa) ou directamente ao emitente (ou a um intermediério financeiro que o represente).
Quando os valores sdo emitidos, a operacao pela qual sdo adquiridos pelo investidor é
a subscricdo. Quando os valores ja existem, ndo sdo objecto de subscricdo, mas de
aquisicao.

Taxa Global de Custos (TGC): percentagem do valor liquido global do fundo de
investimento/OIC que a soma dos custos suportados pelo fundo representa. Os custos
somados sédo a comissao de gestdo, a comissdo de depdsito, a taxa de supervisédo e
outros custos operacionais, sendo excluidos os custos de transaccao.

Valores mobiliarios condicionados por eventos de crédito: valores mobilidrios que
atribuem um direito de crédito ao titular que é condicionado pelos eventos de crédito
descritos na deliberacdo de emisséo.

Valores mobiliarios convertiveis por opcdo do emitente: valores mobiliarios que,
atribuindo um direito de crédito ao titular, permitem ao emitente cumprir a sua obrigacao
na data de vencimento, alternativamente, nos termos fixados na deliberacdo de
emissdo, mediante pagamento em dinheiro do valor nominal do valor mobiliario
convertivel por opcao do emitente ou mediante a entrega de ac¢des ou obrigacbes ou
do seu contravalor em dinheiro.

Valores mobiliarios obrigatoriamente convertiveis: valores mobiliarios que,

atribuindo um direito de crédito ao titular, obrigam o emitente a uma entrega de acc¢des
ou obrigacgdes na data de vencimento, nos termos fixados na deliberacdo de emisséo.
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Valor nominal: traduz o valor facial do valor mobiliario, ou seja, o valor que aparece
impresso no titulo ou inscrito no registo informatico junto do intermediario financeiro.

Vencimento e amortizagdo: os dois termos tém uma caracteristica em comum:
referem-se a extingdo dos direitos que um valor mobiliario confere. Quando se diz, por
exemplo, que uma obrigacdo chegou ao dia de vencimento ou ao dia de maturidade,
isso significa que proximo dessa data o investidor recebera o valor a que tem direito e
gue a partir desse momento a obrigacédo desaparece, caduca.

Warrants: valores mobiliarios que conferem direitos ou deveres relativos a outros
valores mobiliarios, indices, taxas de juro ou outros instrumentos financeiros.
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