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“Retail investor package”
apresentado pela Comissao Europeia

O pacote de medidas de protecao dos investidores de retalho, apresentado recentemente pela Comissao
Europeia, propde alteracdes com impactos relevantes nas estratégias de concegio e comercializacdo
de produtos financeiros dirigidos a investidores de retalho, em especial a proibi¢do de incentivos nos
servicos de execucéo e recegao/transmissao de ordens e custos imputados a OICVM e OIA/AIF diri-
gidos a investidores de retalho, e o recurso a terceiros para a promocao de produtos (‘finfluencers’).

A Comissao Europeia apresentou no passado més

de maio um pacote de medidas para o reforco
da protecéo dos investidores de retalho (ndo
profissionais), composto por uma proposta de
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de medidas para o

diretiva e de regulamento, que alteram diversas
diretivas atuais no setor financeiro, nomeadamen-
te a Directiva UCITS, AIFMD, DMIF, Solvéncia Il
e DDS. A proposta de regulamento, por sua vez,
prevé alteracdes quanto as regras dos PRIIPs e
em especial alteragdo do DIF/KID.

reforgco da protecao

dos investidores

de retalho, que alteram
diversas diretivas atuais
no setor financeiro.

Os objetivos principais apresentados pela Co-
missao Europeia séo:

1. Fornecer informac&o mais clara e relevante para investidores de retalho;
2. Mitigar conflitos de interesses e informacéo comercial enganosa.

Importa destacar a proposta de alargamento da proibicéo de incentivos (inducements) a servigos de
execugao e recegdo/transmisséo de ordens, uma proposta que, sendo adotada, tera um impacto sig-
nificativo nas estruturas de comercializac@o de produtos financeiros e que provavelmente obrigar a
repensar as modalidades e redes de comercializacao atualmente implementadas.

Regulamento PRIIPs. A proposta de alteragdo ao DIF/KID enquadra-se no parecer técnico das ESAs
apresentado em maio 2022 que propunha diversas alteragdes ao formato deste documento, que deve
sofrer alteragbes profundas.
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presentado pela Comissao Europeia

As alteragoes propostas focam-se, entre outras,
na proibicao de incentivos (inducements) e custos
imputados a OICVM e OIA/AIF.

Diretiva “Omnibus”. As alteractes propostas pela Comisséo estao essencialmente focadas nas se-
guintes matérias:

Simplificacdo e harmonizacao de informacao a ser prestada aos investidores (de retalho), em es-
pecial nos servigos de investimento e produtos de investimento com base em seguros, com alertas
derisco claros e concisos;

Comercializacao enganosa, reforcando a responsabilidade de intermediarios financeiros e distri-
buidores de seguros pela informacao prestada, incluindo através de terceiros;

Proibicao de incentivos (inducements), propondo-se uma proibigdo quanto a rece¢éo e pagamento
de incentivos de/a terceiros no ambito da prestacéo de servigos de rececéo e transmissao de ordens
ou execucdo de ordens (e que acrescem, portanto, as proibi¢des sdo vigentes quanto aos servicos de
gestéo de carteiras e consultoria para investimento independente). Estas restricoes séo também
alargadas a distribuicéo de produtos de investimento com base em seguros (non-advised).

Consultoria para investimento. Reforco de regras em matéria de consultoria para investimento,
designadamente quanto a necessidade de avaliar um ambito adequado de produtos financeiros,
aconselhar a solucdo mais eficiente em termos de custo entre um leque de opcdes. E também
proposta uma modalidade de consultoria para investimento sujeita a requisitos simplificados de
avaliacao da adequacéo.

Product Governance. Reforco das regras em matéria de governo de produto, no sentido de exigir
identificacéo e quantificacdo de todos os custos e comissdes e avaliagdo do seu impacto na renta-
bilidade do produto, bem como quanto a disponibilizagao do relatério de avaliagdo de adequacéo
reforcada (suitability);

Custos e desempenho de OICVM e AIF/OIA. Concretizagao de custos considerados razoaveis e
aceitaveis que podem ser imputados a OICVM e introdugéo de mecanismo de comparag¢éo com o
indice de referéncia relevante em matéria de custos e desempenhos, a publicar pela ESMA, com
vista a avaliar anualmente a sua adequacao pela entidade gestora. No caso de as estruturas de custo de
um OICVM ou das suas categorias de unidades de participacéo se desviarem do indice de referéncia,
asociedade gestora deverarealizar testes que demonstrem a sua justificacao e proporcionalidade.

O pacote apresentado pela Comissédo Europeia devera agora prosseguir o seu tramite legislativo, ao

n

ivel do Conselho e do Parlamento Europeu. m
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O presente documento destina-se a ser distribuido entre clientes e colegas e a informagéo nele contida é prestada de forma geral e abstrata, ndo devendo servir
de base para qualquer tomada de deciséo sem assisténcia profissional qualificada e dirigida ao caso concreto. O seu contelido ndo pode ser reproduzido, no
seu todo ou em parte, sem a expressa autorizagdo do(s) editor(es). Caso deseje obter esclarecimentos adicionais sobre este tema contacte Jodo Dias Lopes
(joao.diaslopes@plmj.pt) ou Raquel Azevedo (raquel.azevedo@plmj.pt).
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