RTS n.2: 28

Regulamento Delegado (UE) 2017/576 da Comissdo, de 8 de junho de 2016, que
complementa a DMIF Il no que diz respeito as normas técnicas de regulamentagdo sobre a
publicacdo anual, pelas empresas de investimento, das informagdes sobre a identidade das
plataformas de execucdo e sobre a qualidade da execugao

Artigos 24.2 (Principios gerais e informacdes prestadas aos Clientes) e 27.2/6 e 7 (Obrigag¢ido
de executar as ordens nas condi¢des mais favoraveis para o Cliente) da Diretiva 2014/65/UE
do Parlamento Europeu e do Conselho de 15 de maio de 2014 (DMIF 1)

Artigo 65.2/6 (Dever, por parte das empresas de investimento que realizam a gestdo de
carteiras e a rececdo e transmissao de ordens, de atuar em fun¢ao do interesse dos clientes)
do Regulamento Delegado (UE) n.2 2017/565 da Comissdo, de 25 de abril de 2016
(Regulamento Delegado da DMIF I1)

Regulamento Delegado (UE) 2017/576 da Comissdo, de 8 de junho de 2016, que
complementa a DMIF Il no que diz respeito as normas técnicas de regulamentagdo sobre a
publicagdao anual, pelas empresas de investimento, das informagdes sobre a identidade das
plataformas de execugdo e sobre a qualidade da execugao (RTS 28)

Artigo 330.2/17 do C6d.VM

Questao 2:
E aplicdvel as Entidades Gestoras de OIC o RTS 28?

Resposta divulgada a 28.06.2018 e atualizada a 01.08.2018:

Na presente data, considerando o ordenamento juridico portugués, sem prejuizo de decisGes
ou desenvolvimentos posteriores, nomeadamente do que venha a ser concretizado no futuro
pela ESMA sobre esta matéria, o entendimento da CMVM é o seguinte:

e Para efeitos de definicdo do ambito de aplicagdo da DMIF Il e respetivos atos

delegados releva a prestagao de servicos ou atividades que a Diretiva qualifique como
servicos ou atividades de investimento.
Ante o exposto, entende-se que as sociedades gestoras de OIC que prestem o servigo
de gestdo de carteiras (atentas as limitacOes de objeto social legalmente previstas
para a pratica de outros servigos ou atividades) deverdo sintetizar e tornar publico,
numa base anual e para cada categoria de instrumentos financeiros, os cinco
melhores locais de execucdo em termos de volume de transacdes onde executaram
ordens dos clientes no ano anterior e informac¢Ges sobre a qualidade da execugdo
obtida.

e O artigo 24.2 da DMIF Il estabelece um conjunto de principios gerais e de informagées
prestadas aos Clientes, cuja aplicacdo a sociedades gestoras de organismos de
investimento coletivo decorre das Diretivas setoriais, designadamente, do disposto
(i) no artigo 6.2/4 da Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
13 de julho de 2009, que coordena as disposicdes legislativas, regulamentares e
administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento coletivo em
valores mobilidrios (Diretiva UCITS), e (ii) no artigo 6.2/6 da Diretiva 2011/61/UE do




Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho de 2011, relativa aos gestores de
fundos de investimento alternativos e que altera as Diretivas 2003/41/CE e
2009/65/CE e os Regulamentos (CE) n. ° 1060/2009 e (UE) n. ° 1095/2010 (Diretiva
AIFMD). Cumpre ainda referir que, no quadro da Diretiva 2004/39/CE (DMIF 1), os
respetivos artigos 2.2/2, 12.2, 13.2 e 19.2 se aplicavam a prestacdo, por sociedades
gestoras de organismos de investimento coletivo, dos servigos referidos no nimero
3 do artigo 6.2 da Diretiva UCITS e no nimero 4 do artigo 6.2 da Diretiva AIFMD. Os
citados preceitos da DMIF | encontram correspondéncia na DMIF I, salientando-se
neste particular o artigo 24.2 que com o artigo 25.2 igualmente da DMIF I,
correspondem ao artigo 19.2 da DMIF | (cf. Anexo IV a DMIF Il — “Tabela de
correspondéncias”).

A obrigagdo prevista no supra citado artigo 24.2 da DMIF Il (Nivel 1) é concretizada
num conjunto de normas regulamentares de Nivel 2, designadamente no artigo 65.2
do Regulamento Delegado da DMIF II.

O artigo 65.2 do Regulamento Delegado da DMIF Il é aplicavel as entidades que
prestem servicos de gestdo de carteiras e de rece¢do e transmissao de ordens (ndo
sendo aplicavel quando tais entidades também executem ordens recebidas ou
decisGes de negociacdo por conta das carteiras dos seus clientes, caso em que serd
aplicavel o disposto no artigo 27.2 da DMIF Il — cf. nimero 8 do citado artigo 65.2).

O numero 6 do artigo 65.2 do Regulamento Delegado da DMIF Il determina que as
entidades que prestem servicos de gestdo de carteira e/ou recegdo e transmissdo de
ordens “devem prestar aos clientes informag¢des adequadas sobre a empresa e os seus
servigos e as entidades escolhidas para execugéo. Em especial, sempre que a empresa
de investimento seleciona outras empresas de prestagdo de servicos de execu¢do de
ordens, deve sintetizar e tornar publicas, numa base anual e para cada categoria de
instrumentos financeiros, as cinco principais empresas de investimento em termos de
volume de negociagdo as quais transmitiu ou junto das quais colocou ordens de
clientes para execu¢@o no ano anterior, bem como informagdes sobre a qualidade da
execug¢do obtida. As informagdes devem ser coerentes com as informagdes publicadas
em conformidade com as normas técnicas elaboradas nos termos do artigo 27.°, n.?
10, alinea b), da Diretiva 2014/65/EU" .

Tais normas técnicas, referidas no nimero 6 do artigo 65.2 e elaboradas nos termos
do artigo 27.2, numero 10, alinea b), da DMIF Il constam do Regulamento Delegado
(UE) 2017/576 da Comissdo de 8 de junho de 2016 que complementa a DMIF Il no
que diz respeito as normas técnicas de regulamenta¢do sobre a publicagdo anual,
pelas empresas de investimento, das informagdes sobre a identidade das plataformas
de execugdo e sobre a qualidade da execugdo (RTS 28).

As normas técnicas previstas no RTS 28 especificam a informagdo que deverd ser
divulgada para cumprimento da obrigacdo de "best selection" pelos Intermediarios
Financeiros que prestem os servigos de gestdao de carteiras e rece¢do, transmissao e
execucao de ordens.

O ambito de aplicacdo do Regulamento Delegado da DMIF Il e bem assim do RTS 28
que configuram atos delegados da DMIF Il corresponde ao dmbito de aplica¢do da
Diretiva.

A DMIF Il visa regular a prestacdo de servicos e atividades de investimento. Aplica-se
a empresas de investimento e a outras entidades na medida em que ocorra prestagao
de servigos ou atividades de investimento ou auxiliares, na ace¢ao da Diretiva.




As obrigacOes de execucdo nas melhores condicGes (“best execution”) e de selecdo
dos cinco melhores locais de execugao (“best selection”) decorrem do principio geral
de protecdo do investidor e de atuacdo no melhor interesse do cliente, sendo assim
aplicaveis a todas as entidades que prestem servicos relevante no quadro da DMIF.
Mais se refere que o artigo 27.2/6 e 7 da DMIF Il impGe um conjunto de obrigacGes
referentes a execucdo nas melhores condi¢cbes (“best execution”), incluindo que as
empresas de investimento que executam ordens de clientes sintetizem e tornem
publico, numa base anual e para cada categoria de instrumentos financeiros, os cinco
melhores locais de execucdao em termos de volume de transa¢des onde executaram
ordens dos clientes no ano anterior e informacgdes sobre a qualidade da execucao
obtida., Tal disposicao encontra-se transposta para o nimero 17 do artigo 330.2 do
Coéd.VM, que prevé que “[o]s intermedidrios financeiros que executem ordens de
clientes divulgam anualmente as cinco formas organizadas de negociagdo mais
utilizadas para executar ordens de clientes em termos de volume de transagbes no
ano anterior, para cada categoria de instrumento financeiro, bem como informagdo
sobre a qualidade de execug¢Go de ordens obtida, nos termos previstos em
regulamentacéo e atos delegados da Diretiva n.2 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014”.

Por fim, cumpre referir que o presente entendimento ndo prejudica os
entendimentos ja expressos pela CMVM em matéria da aplicabilidade as sociedades
gestoras de OIC das obrigacoes decorrentes do Regulamento (UE) n.2 600/2014 do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014 (RMIF), designadamente
(i) as obrigacdes de reporte ao abrigo do disposto no artigo 26.2 do RMIF, no respetivo
ato delegado (Regulamento Delegado 2017/590 [RTS 22]) e no Regulamento da
CMVM n.2 4/2017, encontrando-se tal entendimento disponivel em
http://www.cmvm.pt/pt/Areadolnvestidor/Informa%c3%a7%c3%a3olnvestidor/dmif2/Documents/RT
$%2022%20-%20compila%c3%a7%c3%a30%20de%20Respostas%20de%201%20a%2013.pdf

e (ii) as obrigacGes de transparéncia ao abrigo do disposto nos artigos 20.2 e 21.2 do
RMIF, nos respetivos atos delegados (Regulamento Delegado 2017/587 [RTS 1] e
Regulamento Delegado 2017/583 [RTS 2]) e no Regulamento da CMVM n.2 1/2018,
encontrando-se tal entendimento disponivel em:

http://www.cmvm.pt/pt/Areadolnvestidor/Informa%c3%a7%c3%a3olnvestidor/dmif2/Documents/Art.
%2020%20e%2021%20d0o%20RMIF.pdf.

Para o efeito, cumpre referir que (1) o RMIF é aplicével e limita o seu préoprio ambito
de aplicagdo (cf. artigo 1.2/2 do RMIF) as empresas de investimento que sejam
autorizadas nos termos da DMIF |l e as instituicdes de crédito autorizadas nos termos
da Diretiva 2013/36/UE (CRD IV); e (2) as sociedades gestoras de OIC sdo autorizadas
no dmbito da Diretiva 2014/91/UE que altera a Diretiva 2009/65/CE (Diretiva UCITS)
e da Diretiva 2011/61/UE (Diretiva AIFMD), e ndo no dmbito da DMIF Il ou da CRD IV.



http://www.cmvm.pt/pt/AreadoInvestidor/Informa%c3%a7%c3%a3oInvestidor/dmif2/Documents/RTS%2022%20-%20compila%c3%a7%c3%a3o%20de%20Respostas%20de%201%20a%2013.pdf
http://www.cmvm.pt/pt/AreadoInvestidor/Informa%c3%a7%c3%a3oInvestidor/dmif2/Documents/RTS%2022%20-%20compila%c3%a7%c3%a3o%20de%20Respostas%20de%201%20a%2013.pdf
http://www.cmvm.pt/pt/AreadoInvestidor/Informa%c3%a7%c3%a3oInvestidor/dmif2/Documents/Art.%2020%20e%2021%20do%20RMIF.pdf
http://www.cmvm.pt/pt/AreadoInvestidor/Informa%c3%a7%c3%a3oInvestidor/dmif2/Documents/Art.%2020%20e%2021%20do%20RMIF.pdf

Questao 1:
Qual o significado do titulo da primeira coluna do quadro 1 e 2 do Anexo Il do RTS 28?

Resposta divulgada a 08.08.2017 e atualizada a 01.08.2018:

O titulo da primeira coluna do quadro 1 e 2 do Anexo Il é categoria de instrumento. As
empresas de investimento devem publicar informacgGes sobre o volume e o nimero de ordens
executadas nas cinco principais plataformas de execugdo para que os investidores possam
formar uma opinido acerca do fluxo de ordens de clientes da empresa.

O volume de execugcdo e o numero de ordens executadas devem ser expressos
respetivamente em percentagem dos volumes totais de execucdo e do numero total de
ordens executadas pela empresa de investimento nessa categoria de instrumentos
financeiros e ndo em valores absolutos (cf. Considerandos (4) e (5) do RTS 28). A publicagado
pela empresa de investimento deve conter, além de outras informacgGes, a categoria de
instrumentos financeiros, o volume de ordens dos clientes da empresa executadas em cada
plataforma de execugdo expresso em percentagem do volume total executado, o nimero de
ordens dos clientes executadas nessa plataforma de execugdo expresso em percentagem do
total de ordens executadas, e a confirmacao se executou, em média, menos de uma transacao
por dia util no ano anterior nessa categoria de instrumentos financeiros (artigo 3.2/1 do RTS
28).




