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NOVO REGIME JURIDICO
DOS ORGANISMOS DE
INVESTIMENTO COLECTIVO

Regra geral, o regime
entrard em vigor

30 dias apos a sua
publicagdo, contendo
uma disposicdao
transitoria que
confere as sociedades
gestoras o prazo de 3
meses para tomar as
medidas necessarias ao
cumprimento do novo
regime.

Foi recentemente publicada, no dia 24 de
Fevereiro, aLein.?16/2015, - o Regime Geral
dos Organismos de Investimento Colectivo
(NRJOIC), a qual procedeu a transposicdo
parcial para a ordem juridica portuguesa da
Directiva n.® 2011/61/UE, do Parlamento e do
Conselho de 8 de Junho de 2011 (Directiva n.®
2011/61/EU), relativa aos gestores de fundo
de investimento alternativo e a Directiva n.°
2013/14/UE, do Parlamento e do Conselho
de 21 de Maio de 2013 (Directiva n.° 2013/14/
UE), relativa aos gestores de fundos de
investimento alternativo no que diz respeito
a dependéncia excessiva relativamente as
notagdes do risco, procedendo a revisdo
global do regime nacional relativo a gestao
dos organismos de investimento colectivo.

Regra geral, o regime entrara em vigor

30 dias apds a sua publicacdo, contendo
uma disposicdo transitoria que confere as
sociedades gestoras o prazo de 3 meses
para tomar as medidas necessdrias ao
cumprimento do novo regime.

Alteracbes e Inovagdoes ao Regime
Nacional de Gestao de Organismos de
Investimento Colectivo:

I. Unificacdo do Regime Juridico dos
Organismos de Investimento
Colectivo e do Regime Juridico dos
Fundos de Investimento Imobiliario

Il. Alteracoes ao Regime Juridico dos
Organismos de Investimento
Colectivo

IIl. Alteracoes ao Regime Juridico dos
Fundos de Investimento Imobiliario

IV. Subcontratacao de funcoes pela
entidade responsavel pela gestao

V. Politica Remuneratoria
VI. Depositario

VII. Avaliacdo de activos
VIIl. Regime Sancionatdrio

IX. Conexdes transfronteiricas
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I. UNIFICACAO DO REGIME JURIDICO
DOS ORGANISMOS DE INVESTIMENTO
COLECTIVO E DO REGIME JURIDICO
DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO

O NRJOIC vem unificar e uniformizar
a regulagdo relativa aos organismos de
investimento em  activos mobiliarios,
imobiliarios ou nao financeiros, suprimindo-
se a assimetria legal, frequentemente
injustificada, para estes organismos.

Il. ALTERACOES AO REGIME JURIDICO
DOS ORGANISMOS DE INVESTIMENTO
COLECTIVO, APROVADO PELO
DECRETO-LEI N.O 63-A/2013, DE 10 DE
MAIO

Novo conceito de
investimento alternativo

organismo de

Sdo organismos de investimento alternativo,
regulados pelo presente regime, todos os
organismosdeinvestimento colectivoquendo
sejam organismos de investimento colectivo
em valores mobiliarios, nomeadamente: i)
os organismos de investimento alternativo
em valores mobiliarios, ii) os organismos de
investimento imobilidrio, e iii) os organismos
de investimento em activos nao financeiros.
Destaque, ainda, para a introducao de novos
requisitos informativos relativos ao nivel
de risco e de alavancagem dos organismos
de investimento alternativo, bem como
para o facto das aquisicdes, alienagdes ou
detengdes, por parte de organismos de
investimento alternativo, de participagoes
em sociedades ndo cotadas que atinjam ou
ultrapassem ou descam abaixo dos limiares
de10%, 20%, 30%, 50% e 75% ficarem sujeitas
a deveres de notificacio a CMVM.

As alteracoes visaram
essencialmente matérias
relativas a composicao
do patrimonio dos
organismos de
investimento imobiliario
aberto e das respectivas
condicoes de resgate.

lIl. ALTERACOES AO REGIME JURIDICO
DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO, APROVADO  PELO
DECRETO-LEI N.0 60/2002, DE 20 DE
MARCO

1. Alteracdes ao regime dos organismos de
investimento imobiliarios abertos

As alteracbes ora introduzidas véem
alinhar o regime nacional com os regimes
europeus mais relevantes, constituindo um
instrumento de resposta eficaz, e porventura
indispensavel, para fazer face aos graves
problemas de liquidez gerado pelos activos
imobiliarios para fazer face aos resgates
diarios.

As alteracoes visaram essencialmente
matérias  relativas a composicdo do
patriménio dos organismos de investimento
imobiliario aberto e das respectivas
condicdes de resgate.

a. Identificam-se trés
fundamentais:

inovacoes

i) Introducdo de regras especiais sobre
liquidez e limites desses organismos
abertos

E assegurada uma composicdo de activos
mais liquidos, sem deixar de preservar
um nidcleo minimo de investimento
nos activos que constituem a “esséncia”
de um organismo de investimento
imobiliario.
Por outro lado, foi agora consagrada
a obrigacdo de assegurar uma parcela
minima de investimento em activos que
geram rendimentos periddicos (tais
como rendas e outros).
ii) Estabelecimento de periodos de
subscricoes e resgates

Foram introduzidas regras de pré-aviso
de resgate que permitem antecipar
as necessidades de liquidez dos
organismos de investimento imobiliario
abertos, conferindo as entidades
gestoras instrumentos indispensdveis a
gestao da liquidez, as quais, alias, serdo
responsaveis pelo estabelecimento de
periodicidades de resgates de modo
adequado.

Para os mesmos efeitos, sao fixados
periodos minimos de investimento
correspondentes a 12 meses.

iii) Previsao de regras sobre a suspensao das
operacoes de resgate e de subscricdo

E ainda estabelecido um periodo de
adaptacao de 6 meses as disposicoes
relativas a subscricoes e resgates e a
composicdo do patrimonio para os
organismos de investimento imobiliario
abertos ja existentes, salvo no que diz
respeito ao resgate de unidades de
participardo ja emitidas.

Por outro lado, destaca-se igualmente a
salvaguarda prevista para os projectos em
curso, segundo a qual os organismos de
investimento imobilidrios abertos existentes
a data de entrada em vigor da presente
poderdo manter os projectos de construcao
ou de reabilitacdo de imoveis que tenham
em carteira, até conclusdo das respectivas
obras.

O NRJOICvem

unificar e uniformizar
a requlacao relativa
aos organismos de
investimento em
activos mobiliarios,
imobiliarios ou ndo
financeiros, suprimindo-
se a assimetria legal,
frequentemente
injustificada, para estes
organismos.
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IV. SUBCONTRATACAO DE FUNCOES
PELA ENTIDADE RESPONSAVEL
PELA GESTAO

O NRJOIC prevé a inadmissibilidade de
subcontratacdo de funcoes da actividade
de gestao de investimento ao depositario
ou a outras entidades cujos interesses
possam colidir com os da entidade
gestora ou com os dos participantes.

Por outro lado, passa a encontrar-se
sujeita a0 consentimento e notificacao
prévios da entidade gestora e a CMVM,
respectivamente, e ainda a acordo
de todos os participantes, no caso de
organismos de subscricdo particular, a
permissdo da subcontratacao em cascata.

V. POLITICA REMUNERATORIA

O NRJOIC consagra a obrigatoriedade
das entidades responsaveis pela gestdo
de organismos de investimento colectivo
adoptarem  politicas e praticas que
promovam uma gestao sélida e eficaz dos
riscos e que sejam adequadas aos perfis de
risco dos organismos sob gestao, a dimensao
e organizagdo interna da entidade gestora, e
a natureza, ambito e complexidade das suas
actividades.

Uma das alteracoes
mais marcantes do
NRJOIC refere-se as
regras aplicaveis ao
depositdrio, o qual

vé grandemente
incrementado o nivel

de detalhe das regras
relativas as suas fungoes
e responsabilidades.

VI. DEPOSITARIO

Uma das alteracbes mais marcantes do
NRJOIC refere-se as regras aplicaveis
ao depositario, o qual vé grandemente
incrementado o nivel de detalhe das regras
relativas as suas funcoes e responsabilidades.
De facto, adicionalmente ao alargamento
da funcao de depositario a outras entidades
para além das instituicoes de crédito
(nomeadamente as empresas de investimento
autorizadas a prestar o servico de registo
e depdsito de instrumentos financeiros,
desde que estejam sujeitas aos requisitos
de fundos proprios aplicaveis as instituicoes
de crédito nos termos do Regulamento
(UE) n.° 575/2013, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 26 de junho de 2013,
relativo aos requisitos prudenciais para as
instituicoes de crédito e para as empresas de
investimento), é desenvolvido o regime de
responsabilidade do depositario perante a
entidade responsavel pela gestao e perante
os participantes.

Por outro lado, é finalmente clarificado o
papel e responsabilidade do depositario
quanto a guarda de activos ndo financeiros.

VII. AVALIACAO DE ACTIVOS

O NRJOIC exige a todos os organismos de
investimento colectivo o estabelecimento de
procedimentos apropriados e coerentes para
uma valorizacdo correcta e independente
dos activos sob gestao, mediante o recurso a
avaliadores internos e externos.

Assim, caso a avaliacdo seja realizada pela
respectiva entidade responsavel pela gestao,
o servico responsavel pela avaliacdo deve ser
funcionalmente independente da gestao do
organismo de investimento colectivo.

Por outro lado, em caso de avaliacdo externa,
o avaliador devera ser uma pessoa singular
ou colectiva independente do organismo
de investimento colectivo, da respectiva
entidade responsavel pela gestiao e de
qualquer outra pessoa com relagoes estreitas
com o organismo de investimento colectivo
ou a respectiva entidade gestora.

VIIl. REGIME SANCIONATORIO

O NRJOIC adopta um regime auténomo e
especifico, assegurando um regime unitario
para os ilicitos e visando dar cumprimento
as exigéncias dos principios da legalidade
em matéria sancionatéria (vertente da
determinabilidade,  cognoscibilidade e
tipicidade dos ilicitos), bem como da
igualdade.

IX. CONEXOES TRANSFRONTEIRICAS

E consagrado o passaporte europeu para a
gestdo e a comercializacdo de organismos
de investimento alternativo domiciliados
noutros Estados-Membros, desde que tais
organismos sejam geridos por entidades
gestoras autorizadas nos termos da Directiva
n.° 2011/61/UE e sejam comercializados
exclusivamente junto de investidores
qualificados.

Neste contexto, foi consagrado o alargamento
do passaporte europeu as entidades gestoras
da Unido Europeia que comercializem
organismos de investimento alternativo
de paises terceiros na Unido Europeia e,
bem assim, as entidades gestoras de paises
terceiros autorizadas num Estado-Membro
que gerem ou comercializem organismos de
investimento alternativo na Unido Europeia.
De salientar ainda que, no essencial, foi
mantido o regime previsto no Regime
Juridico dos Organismos de Investimento
Colectivo, aprovado pelo Decreto-Lein.° 63-
A/2013, de 10 de maio, para os organismos
de investimento alternativo estrangeiros
comercializados  junto de investidores
nao qualificados, os quais estdo sujeitos a

autorizacdo da CMVM.

A presente Nota Informativa destina-se a ser distribuida entre Clientes e Colegas e a informacdo nela contida é prestada de forma geral e abstracta, nao devendo servir de base para
qualquer tomada de decisao sem assisténcia profissional qualificada e dirigida ao caso concreto. O contetido desta Nota Informativa ndo pode ser reproduzido, no seu todo ou em
parte, sem a expressa autorizagdo do editor. Caso deseje obter esclarecimentos adicionais sobre este assunto contacte Tiago dos Santos Matias (tiago.santosmatias@plmj.pt) ou
Catarina Goncalves de Oliveira (catarina.goncalvesoliveira@plmj.pt).
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