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Novas .
obrigagoes
impostas

as Sociedades Gestoras e
| a0s Gestores de Fundos de
| INnvestimento Alternativos

DEPOIS DA CRISE FINANCEIRA DE 2007-2008, A NECESSIDADE DE
TRANSPARENCIA EM DETERMINADAS OPERACOES TORNOU-SE
EXPONENCIAL. NO PASSADO DIA 12 DE JANEIRO ENTRARAM EM VIGOR
NOVAS REGRAS NO QUE DIZ RESPEITO A TRANSPARENCIA DAS OPERACOES

p

DE FINANCIAMENTO ATRAVES DE VALORES MOBILIARIOS E DE REUTILIZACAQ.

s operagdes de financia- compradora. Simultaneamente, a parte |
mento através de valores vendedora compromete-se a recomprar
mobiliarios (“OpFin- a agdo, numa data futura e a um deter-
VM”) sdo atualmente minado prego (acrescido de um prémio).

Advogados, RL
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uma fonte usual de finan-
ciamento nos mercados internacionais,
permitindo aos participantes financia-
rem-se contra a entrega de valores mo-
bilidrios em garantia.

Sio exemplos destas operagdes (i) as
operacdes de recompra ou repos, (i) as
operagdes de concessdo ou de contragdo
de empréstimos de valores mobilidrios

Note-se que 0 que acontece, na prética,
é que a parte que vendeu as ages finan-
ciou-se pelo montante da contrapartida
da venda e obriga-se a reembolsar esse
“empréstimo” assumindo uma obriga-
coes de recompra das agdes que inicial-
mente vendeu.

No rescaldo da crise financeira de
2007-2008, as OpFinVM, enquanto ins-

E:f;:t:s: ou de mercadorias, (iii) as operagdes de  trumentos do sistema bancério paralelo,
Luis Miguel compra/revenda ou de venda/recompra foram assinaladas pelas instituigdes eu-
Vasconcelos, e (iv) as operaces de empréstimo com ropeias como constituindo um risco para
PLMJ, imposi¢do de margem. o regular funcionamento dos mercados

Sociedade de

No caso dos repos, por exemplo,
uma parte vende acdes, recebendo, em
contrapartida, um montante da parte

ao permitirem o aumento da alavanca-
gem, a prociclicidade e a interconexao
nos mercados financeiros.




Impunha-se, POT conseguinte, aumentar
a transparéncia nestas operac;ﬁes g écom

este proposito que foi publicado no pas-
sadodia23de dezembrode20 15 e entrod
orn vigor no di2 12 de janeiro de 20160
Regulamento (EU) n° 2015/2365, do
Parlamento € do Conselho, relativo a
ttansparéncia das operagdes de financia-
mento atraves de valores mobiliarios e de
reutilizagdo (* Ragulamento”).

O Regulamento é aplicével as con-
trapartes queé celebrem OpFinVM e que
recorram 2 reutilizagdo de instrumentos

financeiros recebidos nO smbito de um
acordo de garantia, incluindo as socie-

dades gestoras de OICVM, os OICVM,
as sociedades de investimento de tipo
OICVM, os fundos de investimento al-
ternativo(’ FIA’") e os gestores defundos
de investimento alternafivos (“GFIA"}.
As contrapartes numa OpFinVM dever
notificar 08 elementos das operagdes que
tenham cealizado, bem como qualquer
modificagdo ov cessagdo das mesmas 2
\um repositorio de transagoes, até ao fi-
nal do dia util seguinte a0 da realizagao,
modificagdo oY cessacio da fransagao,
podendo esta obrigagdo ser delegada. Nas

celebrem OpFINVM € gue

3 reutilizagao dé

ceiros

de um

recorram

instrumentos finan
recebldoS No ampito
~cordo de garantia.

transacdes celebr adas pelos Ol CVMepe-

losFIA @ potificagdo devera ser feita pela

sociedade gestora € pelo GFIA, respecti-
yamente. /A8 contrapartes deverdo ainda
conservar 0s dados respeitantes a todas as
operagdes duranteo periodo de cinco anos
ap0s O termos da operagao.

As sociedades gestoras de OICVMe
as sociedades de investimento tipo OIC-
VM passam ater que inforrnar 08 investi-
dores da utilizagdo que fazemde OpFin-
VM e dos swaps de retorno total através
dos relatorios semestrais € anuais. Os
GFIA devem informar 08 investidores
através do relatorio anual. »
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Nos termos do Regulamento, deverd
ainda ser divulgada informagio pré-con-
tratual aos investidores, nomeadamente
através dos prospetos.

O Regulamento estabelece igual-
mente como condigdes para a reutiliza-
gdo de instrumentos financeiros recebi-
dos no ambito de um acordo de garantia
(i) o dever de informar por escrito a
contraparte que presta a garantia dos
riscos e consequéncias, nomeadamente
dos riscos e consequéncias que podem
sobrevir em caso de incumprimento da
contraparte que recebe a garantia e (i1)
a exigéncia de consentimento prévio
expresso por parte da contraparte que
presta a garantia.

O Regulamento entrou em vigor no
dia 12 de janeiro de 2016. No entanto, a
aplicagdo de algumas normas serd ape-
nas exigivel no decorrer de 2016 e 2017.
Importa salientar que, desde o dia 12 de
janeiro de 2016, sdo aplicdveis as normas
que estabelecem:

1. A obrigacio de conservar os dados
respeitantes atodasas OpFinVM duran-
te pelo menos cinco anos apds o termo da
operagao;

11. A divulgagdo de informagdo, nos
documentos pré-contratuais (e.g. pros-
pectos), por parte das sociedades gesto-
ras de OICVM e de GFIA constituidos
ap6s 12 de janeiro de 2016;

I11. A obrigacdo de dispor de procedi-
mentos internos adequados para que 0s
trabalhadores notifiquem as infragdes as
obrigaces de reporte e as condigbes de
reutilizaggo.

A partir de 13 de julho de 2016, se-
rio aplicaveis as condigdes relativas a
reutilizagio de instrumentos financeiros,
estando os acordos de garantia existentes
nessa data sujeitos igualmente as referi-
das condicdes. Poders, por 1sso, surgir a

58 Funds people Portugal

necessidade de alterar os acordos de ga-
rantia ji existentes nesta data.

A partir de 13 de janeiro de 2017, se-
rio aplicveis os deveres de divulgagio
de informaciio através dos relatorios pe-
ri6dicos.

Apartirde 13 dejulhode 2017, aobri-
gagdo de divulgar informagéo nos docu-
mentos pré-contratuais serd aplicivel aos
OICVM e aos GFIA constituidos antes
de 12 de janeiro de 2016. Finalmente, a
obrigagio de reporte serd aplicivel aos
OICVM e aos FIA no prazo de 18 me-
ses apds a data de entrada em vigor das
normas de regulamentagio que especi-
fiquem os elementos das notificagdes, 0
que ainda nio aconteceu a data.

A partir de13 de
julho de 2017

a obrigacao de
divulgar informacao

Nos documentos
pré-contratuais
sera aplicavel aos
OICVM e aos GFIA
constituidos
antes de 12 de

janeiro de 2016.




