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Enquadrar juridicamente a emissdo de obrigacdes subordinadas: descri¢do geral do seu
regime. Enunciar o quadro geral da atividade de intermediacao financeira. Explicitar, em
termos gerais, o quadro geral da responsabilidade do intermediario financeiro. Referéncia
ao artigo 314° CVM: dever de informag¢ao que impende sobre o intermediario financeiro;
necessidade de adequacdo face ao nivel de conhecimentos de cada investidor. No caso,
estava em causa a omissdo de informagao essencial para se proceder a avaliagdo dos riscos
relacionados com o reembolso do capital e o risco do investimento; referéncia ao dever
de informagdo previsto no artigo 312° CVM. Cumpria, neste contexto, analisar a
aplicagdo do artigo 304°-A CVM, tendo em especial consideracdo o que resulta do AUJ
8/2022.

II
Enquadramento geral da transmissdo de instrumentos financeiros mobiliarios. Referéncia
as formalidades especialmente exigidas pelo n.° 1 do artigo 102.° CVM. De modo
particular, era necessario aludir a exigéncia de declaragdo escrita de transmissao inscrita
no titulo, a favor do transmissario, seguida de registo junto do emitente ou junto de
intermediario financeiro que o represente. Referéncia a discussdo (apresentar as varias
teses) sobre se, ndo sendo cumpridas as mencionadas formalidades (nomeadamente sem
o registo, tal como sucedia no caso), a referida compra e venda poderia ou nao produzir
efeitos transmissivos, nos termos do artigo 408.° do Coédigo Civil. Quanto ao exercicio

dos direitos sociais, devia analisar-se a aplica¢do do artigo 104.° CVM.

111
Caraterizagdo geral dos instrumentos financeiros derivados. Enquadramento geral do
contrato de permuta de taxa de juro — swap de taxa de juro — como um instrumento
financeiro derivado, tal como previsto no artigo 2.° do CVM. Discussao sobre a aplicacio
do artigo 1245.° do Codigo Civil, relativo a nulidade do contrato de jogo e aposta, aos
contratos de permuta de taxa de juro quando estes ndo tenham ou ndo expressem qualquer
relacdo com uma operacao subjacente. Neste plano, proceder a apreciagdo da (i)licitude

da intengdo puramente especulativa.
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Enquadramento geral das operagdes de venda a descoberto no direito portugués.
Distingdo entre os varios tipos de short selling. Alusao a evolugdo do direito financeiro
relativo as vendas a descoberto, sobretudo depois da crise financeira de 2008, com
especial enfoque na reacdo das autoridades de supervisdo. Neste contexto, referéncia ao
Regulamento CMVM n.° 1/2012, bem como ao Regulamento (UE) n.° 236/2012: conceito
de venda a descoberto no artigo 2.°/1/b). Devia ainda ser salientado o regime previsto no
artigo 12.° do Regulamento (UE) n.° 236/2012, que estabelece regras especiais relativas

a realizagdo de operagdes a descoberto.



