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Considerando:

10.

Que entre as competéncias da APAF — Associacdo Portuguesa de Analistas Financeiros
(APAF) encontra-se a de elaborar e disponibilizar aos seus Associados um Codigo de
Conduta que estabelega principios norteadores da sua conduta profissional;
Que a APAF exige que todos os seus Associados adotem o Codigo de Conduta por si
aprovado, assumindo-o na sua pratica profissional com observancia dos principios nele
estabelecidos;
Que o Cddigo de Conduta da APAF visa ser um documento flexivel, que deve estar
permanentemente adaptado aos standards internacionais, a evolugdo normativa que se vai
verificando em Portugal e as recomendagdes internacionais para este sector de atividade
e que sdo emanadas de organismos internacionais de que a APAF ¢ membro, pretendendo-
se, portanto, que este seja um documento em constante revisdo e atualizagao;
Que o Codigo tem presente as melhores praticas internacionais, designadamente o Codigo
de Conduta da Federagdo Europeia de Associagdes de Analistas Financeiros (“Principles
of Ethical Conduct, European Federation of Financial Analysts Societies”);
Que o presente Codigo de Conduta se dirige a todos os Associados da APAF,
independentemente da sua profissdo
Que, no entanto, a APAF tem, entre os seus Associados, ndo s pessoas e entidades cuja
atividade ¢ regulada e sujeita pela lei a autorizagdo/registo pela Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios (CMVM), (designadamente, analistas financeiros e consultores para
investimento), como também outros profissionais com atividades conexas aquelas e que,
ainda que ligadas ao sector financeiro, ndo estdo sujeitas aqueles requisitos;
Que tem, assim, cabimento que as normas deste codigo que respeitem e se justifiquem
especificamente para o conjunto de Associados referidos na primeira parte do
Considerando anterior tenham o seu ambito de aplicag@o a eles limitado;
Que, desde 2015, a APAF exige a subscrigdo pelos seus Associados, de uma declaragdo
de cumprimento do Cédigo de Conduta em vigor conforme dispde o n.° 3 do artigo 11.°
dos seus Estatutos;
Que, porém, para o conjunto de Associados referidos na primeira parte do Considerando
6, designadamente aqueles a quem seja aplicavel o regime do n° 3 do artigo 10°-B do
Regulamento n® 2/2007, da CMVM, se justifica criar um regime de monitorizacdo do
cumprimento do codigo que seja mais robusto e que compreenda iniciativas periodicas
da APAF com vista a verificar esse cumprimento.
Que, finalmente, ¢ considerando o efeito de dispensa de adogdo de politicas e
procedimentos que, nos termos do n° 3 do artigo 10°-B se encontra associado a sujei¢do
ao presente Codigo, se justifica que a APAF preste a CMVM informagdo sempre que um
Associado que seja Analista Financeiro ou Consultor para Investimento perca a referida
qualidade de Associado



A Diregdo da APAF aprova o presente Codigo de Conduta e delibera que os Associados desta
Associacdo deverdo conduzir as suas atividades profissionais com respeito pelo presente Codigo
de Conduta, comprometendo-se a respeita-lo e a observa-lo desde a data da sua entrada como
associado na Associagdo, compromisso que renovardo anualmente.
Assim:
CAPITULO1
AMBITO DE APLICACAO
Artigo 1.°
Ambito de Aplicagdo
O presente Cddigo aplica-se, nos termos e com os limites que nele se indicam, a todos os
Associados da APAF - Associagdo Portuguesa de Analistas Financeiros, quer sejam analistas
financeiros, consultores para investimento ou exercam outra atividade profissional com aquelas
relacionada.
Artigo 2.°
Definigoes
Para efeitos do presente Codigo, considera-se:
a) Analise Financeira: a atividade que corresponde a prestagao do servigo auxiliar previsto
no ponto 5) da Seccdo B) do Anexo I da DMIF 2 e também descrita no artigo 291.°, alinea
¢), do Codigo dos Valores Mobiliarios, isto é, a atividade que, a titulo profissional,

envolva a elaboragdo e emissdo de Recomendagdes de Investimento;

b) Analista Financeiro: qualquer das pessoas a que se refere o artigo 3° n° 1, ponto 34,
subalinea i) do Regulamento MAR, ou seja:

@) analistas independentes ou qualquer outra pessoa singular cuja atividade
principal seja formular Recomendagdes de Investimento;
(i1) empresas de investimento ou institui¢des de crédito que exercam a atividade de

formulacdo de Recomendagdes de Investimento;

(iii)  as pessoas singulares trabalhem para qualquer das anteriores € que, na execucao
desse trabalho, formulem propostas de investimento especificas sobre um
instrumento financeiro ou um emitente.

¢) Associado: uma pessoa singular ou coletiva que seja associado da APAF;
d) CMVM: a Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios;

e) CVM: o Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo DL n° 486/99, de 13 de
Novembro;

f) Conselhos: as recomendagdes prestadas pelos Consultores para Investimento, as quais,
por oposicao as Recomendacdes de Investimento, sdo personalizadas, no sentido de que
atendem as circunstancias da pessoa a quem se dirigem;
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h)

3

k)

)

Consultoria para Investimento: a atividade que corresponde a prestagdo do servigo
previsto no ponto 5) da Sec¢do A) do Anexo I da DMIF2 e também descrita no artigo
294.° do Codigo dos Valores Mobiliario, isto ¢, toda a atividade que consista no
aconselhamento personalizado a um cliente, quer a pedido deste, quer por iniciativa do
consultor, relativamente a transagdes relativas a valores mobiliarios ou instrumentos
financeiros;

Consultor para Investimento: Os Consultores para Investimento Autonomos, as empresas
de investimento ou institui¢des de crédito que exercam a atividade de Consultoria para
Investimento e as pessoas que, no ambito das anteriores (ou entidades referidas na alinea
¢) don®4 do artigo 294° do CVM), exercam a atividade de Consultoria para Investimento;

DMIF 2: a Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de Maio
de 2014;

Recomendagoes de Investimento: as informagdes a que se reporta o artigo 3° n° 1, ponto
35) do Regulamento MAR, isto é, qualquer informagao recomendando ou sugerindo uma
estratégia de investimento, de forma explicita ou implicita, em relagdo a um ou varios
instrumentos financeiros ou aos emitentes, incluindo qualquer parecer sobre o valor ou
prego atual ou futuro desses instrumentos, € que se destine aos canais de distribuigdo ou
ao publico.

Regulamento Delegado 565: o Regulamento Delegado (UE) 2017/565 da Comissdo de
25 de abril de 2016;

Regulamento Delegado 958: o Regulamento Delegado (UE) 2016/958 da comissao de 9
de margo de 2016;

Regulamento MAR: o Regulamento (UE) n° 596/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho de 16 de Abril de 2014.

CAPITULO 11
PRINCIPIOS E DEVERES GERAIS
Artigo 3.°

Aplicabilidade

Os principios vertidos no presente capitulo sdo genericamente aplicaveis a todos os Associados
devendo ser interpretados como principios de comportamento profissional de caracter genérico,
a interpretar com a flexibilidade necessaria a sua adequacao a atividade profissional exercida.

1.

Artigo 4.°

Diligéncia e Competéncia Profissional

Os Associados devem esforgar-se continuamente por manter € melhorar as suas competéncias
profissionais, atuando com prudéncia e diligéncia na sua organizagao e atuacao profissional.

Os Associados devem dotar-se dos meios necessarios a diligente e competente prestacdo dos
seus servigos, designadamente meios financeiros, materiais, organizativos e de pessoal e atuar
de acordo com técnicas de gestao atualizadas.

Artigo 5.°



Integridade, Honestidade e Transparéncia
Os Associados, no exercicio da sua profissao:
a) Cuidam da sua imagem corporativa, protegem a sua reputacdo profissional e ndo atacam
a reputagdo de outros quando concorram para a oferta de servicos;
b) Informam os seus clientes acerca das suas habilitagdes académicas, da sua experiéncia e
qualificagdo profissional para o exercicio dos servigos profissionais, assim como sobre a

sua qualidade de Associados da APAF;

¢) Procedem de forma razoavel e transparente na fixagdo e cobranga de comissdes € outros
encargos relativos a sua atividade.

Artigo 6.°
Prevaléncia dos Interesses dos Clientes
Os Associados devem sempre atuar no melhor interesse dos seus clientes, efetivos e potenciais, e
colocar estes interesses a frente dos seus interesses proprios, dos interesses dos seus trabalhadores
e colaboradores, assim como dos interesses de terceiros.
Artigo 7.°

Independéncia e Objetividade

Os Associados devem preservar a sua independéncia e objetividade no desempenho das suas
atividades profissionais, designadamente na emissao de juizos e opinides.

Artigo 8.°
Conhecimento e Cumprimento Normativo

Os Associados devem manter o conhecimento atualizado das disposi¢des legais e regulamentares
relativas ao exercicio da profissdo que lhes sejam aplicaveis, assim como do presente Codigo e
de codigos de conduta e standards profissionais de associagdes estrangeiras que lhes sejam
aplicaveis, e abster-se-do de tomar parte, de forma consciente, em qualquer incumprimento das
referidas regras.

Artigo 9.°

Confidencialidade

Os Associados manterdo segredo e privacidade da informagao recebida dos seus clientes e outras
partes relacionadas com a sua atividade profissional.

Artigo 10.°



Dever de Guarda e Custddia

Os Associados tém o dever de protecdo e conservagdo diligente da documentacdo que receberam
de clientes ou de terceiros no exercicio das suas fungoes.

Artigo 11.°
Prevencgado dos Conflitos de Interesses
1. No exercicio da sua profissdo os Associados devem identificar todas as relagdes e interesses
que detenham, que possam gerar conflito de interesses entre si e 0s seus clientes assim como
entre os interesses de diversos clientes, de modo a que os mesmos sejam adequadamente
geridos, caso ocorram.
2. Caso ocorra, no exercicio da atividade profissional dos Associados, algum conflito de

interesses que nao possa ser resolvido, os Associados informardo disso os seus clientes,
abstendo-se de agir.

Artigo 12.°
Dever de Informacéo
Os Associados deverdo manter a APAF permanentemente informada sobre se sdo ou ndo sdo
Analistas Financeiros ou Consultores para Investimento.
CAPITULO III
PRINCIiPIOS E DEVERES ESPECIFICOS

Artigo 13.°
Aplicabilidade

Os principios e regras vertidos no presente capitulo sdo especificamente aplicaveis aos Analistas
Financeiros e Consultores para Investimento. A referéncia neste capitulo a Associados deve,
assim, entender-se limitada a esse universo.
Seccio 1: Aspetos Gerais

Artigo 14.°

Qualificagao e Certificagcdo Profissional

1. Os Associados devem adotar medidas concretas para manter e melhorar continuamente os
seus conhecimentos técnico-profissionais.

2. Os Associados que sejam detentores de Certificagdes Profissionais devem fazer uso diligente

dos seus Certificados de forma a salvaguardar a confianca publica em tais qualificacdes e nas
Federagoes e Associagdes responsaveis pela sua emissao e viabilizacdo.

Artigo 15.°



Integridade, honestidade e transparéncia

1. Os Associados devem agir sempre por forma a respeitarem os mais elevados standards da
sua profissao.

2. Os Associados nao devem fazer declaragdes que possam ser equivocas ou enganadoras
quanto aos servi¢os que oferecem aos seus clientes ou potenciais clientes.

3. Os Associados ndo devem divulgar informagdes confidenciais sobre os seus clientes ou
potenciais clientes e sobre os servigos que lhes prestem, a menos que tal seja exigido por lei.

4. Aos Associados que estejam na posse de informacao privilegiada ¢ vedado comunicé-la aos
seus clientes ou potenciais clientes, bem como utiliza-la para definir Recomendagdes de
Investimento ou Conselhos.

5. Em caso algum os Associados garantem aos seus clientes, de forma verbal ou escrita, a
obtencdo de rendimentos sobre os seus investimentos nas operagdes objeto das
Recomendagoes de Investimento ou Conselhos por si prestados.

6. Sempre que os Associados mencionem aos seus clientes possiveis rendimentos de
instrumentos financeiros, devem identificar os riscos associados.

Seccdo 2: Qualidade do Servico
Artigo 16.°
Qualidade do Servico

1. Para além do cumprimento dos requisitos legais relativos ao contetido das Recomendagdes
para Investimento e Conselhos dos Associados, designadamente, no caso das primeiras, os
previstos no Regulamento 958 e, no caso dos segundos, no artigo 312°-H do CVM e no artigo
54° n° 12 do Regulamento 565, os Associados devem cumprir o seguinte:

a) Devem zelar pela idoneidade e fidedignidade das informagdes utilizadas, assegurando a
utilizacdo de fontes seguras e bases metodoldgicas demonstraveis;

b) No uso de fontes secundarias, devem formar a convic¢do da seguranga e fidedignidade
das fontes utilizadas;

¢) Nao devem utilizar trabalhos, conceitos, textos, numeros ou qualquer material produzido
por terceiros, sem a citagdo da fonte;

d) Devem basear as Recomendagdes de Investimento ou Conselhos numa analise diligente
e rigorosa das circunstancias e informagdes relevantes;

e) Devem divulgar os resultados dos seus relatorios e as suas opinides com clareza e
precisdo, sem omissdo de informacgdes relevantes e com a separagdo entre factos e
opinides, de forma a ndo induzir os investidores em erro;

f) Devem assegurar que os arquivos e outras informagdes e documentos que suportem as
conclusdes de um relatério de analise financeira ou de consultoria para investimento sdo
arquivados durante o periodo de 10 (dez) anos apos a sua emissao.

2. As regras constantes do presente artigo aplicam-se a qualquer forma de divulgagdo, escrita
ou ndo, incluindo, entre outros, mensagens de correio eletronico ou de aplicagdes eletronicas,
contactos telefonicos, entrevistas e apresentacoes.



Artigo 17.°
Relacionamento com Orgios de Comunicagdo Social

Sempre que emita opinides tendentes a ser objeto de divulgagdo através de drgaos de informacao,
o Analista Financeiro deve:

a) Utilizar um discurso reservado, objetivo e fundamentado, no respeito do dever de sigilo
para com os clientes e empregadores;

b) Pugnar pela disseminacdo dessas opinides exclusivamente no contexto em que foram
emitidas e pela corre¢do de noticias que tenham expressado erradamente tais opinides.

Artigo 18.°
Dever de Adequagao

1. Com vista a permitir uma atuacdo no melhor interesse dos seus clientes e a emissdo de

recomendacdes adequadas & situacdo de cada cliente, os Consultores para Investimento
devem:

a) obter informag@o e conhecer, nos termos legais, as caracteristicas principais dos seus
clientes relacionadas com o servigo proposto ou contratado, designadamente no que se
refere ao seu conhecimento e experiéncia em matéria de investimento, a sua situagdo
financeira (incluindo a capacidade para suportar perdas), os objetivos de investimento
(incluindo o nivel de tolerdncia ao risco) e as suas preferéncias em matéria de
sustentabilidade;

b) confrontar as operagdes que prevé recomendar, ou aquelas sobre as quais o cliente peca
opinido, com a informa¢do acima recolhida nos termos da alinea a), e ajuizar se as
mesmas, tendo em conta, sdo adequadas para o cliente, ou seja, se sdo por ele
compreendidas, se vao ao encontro dos seus objetivos de investimento e preferéncias de
sustentabilidade, se sdo compativeis com a sua situagdo financeira e, quando esteja em
causa a troca de um instrumento por outro, se se pode razoavelmente demonstrar que
beneficios da mudanga sdo superiores aos custos da mesma;

c¢) informar os clientes sobre o juizo realizado nos termos da alinea anterior.
2. Para efeitos do disposto na alinea b) do nimero anterior, os Consultores para Investimento
devem, entre outros aspetos, ter em conta o grau de liquidez dos instrumentos que pretendam

recomendar, o seu nivel de risco e a sua volatilidade, o seu prazo e a circunstancia de
distribuirem ou ndo rendimentos.

Seccio 3: Conflitos de interesse e remuneracoes

Artigo 19.°



Conflitos de Interesses

Além do cumprimento dos deveres legais destinados a identificar, prevenir e gerir conflitos de
interesses, designadamente os previstos nos artigos 34° e 35° do Regulamento Delegado 565 e,
no caso dos analistas financeiros, no artigo 37° do referido regulamento e nos artigos 5° e 6° do
Regulamento Delegado 958, os Associados observam ainda as seguintes regras de conduta:

a) Atuar de boa-fé e em termos leais e equitativos relativamente a todos os seus clientes
efetivos e potenciais;

b) Evitar a ocorréncia de conflitos de interesse e, sempre que forem afetados por eles, abster-
se de decidir em matérias conflituantes;

¢) Revelar aos seus clientes qualquer relacdo que tenham tido com terceiros e que possa
prejudicar a sua capacidade para fazer recomendacdes objetivas e imparciais;

d) Tomar todas as medidas necessarias para resolver os conflitos de interesse que possam
razoavelmente aparecer e ser prejudiciais a sua independéncia e objetividade e divulgar
qualquer conflito aparente.

Artigo 20.°
Base da prestacdo de Consultoria para Investimento

1. Os Consultores para Investimento devem informar os seus clientes se desenvolvem essa
atividade numa base independente ou nao independente.

2. No caso de desenvolverem a atividade de consultoria independente, os Consultores para
Investimento:

a) Devem, na determinacdo dos Conselhos a prestar, analisar uma gama suficientemente
diversificada de instrumentos financeiros disponiveis no mercado quanto ao tipo e aos
emitentes, ndo podendo limitar-se a instrumentos financeiros emitidos ou
comercializados pelo proprio ou por entidades com as quais o consultor tenha relagdes
juridicas ou econdmicas suscetiveis de colocar em risco a independéncia do servigo
prestado;

b) Salvo nos casos permitidos por lei, ndo podem aceitar ou auferir para si qualquer
remuneragdo, comissao ou beneficio monetario ou ndo monetario, pago ou concedido por
terceiro, em relagdo a prestacdo do servigo aos clientes.

Artigo 21.°
Remuneragdes
1. Os Associados s6 podem receber beneficios nos casos expressamente previstos na lei e
verificados todos os seus pressupostos € ndo os poderdo receber nas situagdes em que, de

acordo com a legislacdo aplicavel, os beneficios sejam considerados proibidos.

2. Em particular, e para além do disposto nos artigos 313°e 313°-B a 313°-D do CVM e na alinea
d) do n° 2 do artigo 37° do Regulamento 565, é expressamente vedado aos Associados:

a) Receber presentes de valor superior a 250 euros ou em desconformidade com a politica
especifica da entidade em que estejam inseridos;



b) Receber quaisquer tipos de beneficio ou compensagdo estranhos ao exercicio da sua
atividade profissional.

Os Consultores para Investimento Autobnomos e as empresas de investimento ou instituicdes
de crédito que exercam a atividade de Consultoria para Investimento:

a) ndo devem definir uma remuneragdo para 0s seus servigos que consista exclusivamente
numa remuneragdo variavel que seja fungdo da variagdo do valor dos investimentos por
si recomendados;

b) Quando a remuneragdo dos seus servi¢os inclua uma componente variavel, esta deve
respeitar o principio da proporcionalidade e estar alinhada com a pratica de mercado nessa
matéria.

Excetuam-se do disposto na alinea a) do niumero anterior, as situagdes em que a previsao de
uma remuneracao exclusivamente assente numa remuneragdo variavel, que seja funcdo da
variagdo do valor dos investimentos por recomendados, ndo contenda com a protegdo do
interesse do cliente e seja incluido no contrato de consultoria uma explicitacdo das razdes
pelas quais tal sucede.

Seccao 4: Operacoes Pessoais
Artigo 22.°
TransagOes Pessoais dos Consultores para Investimento

O disposto no presente nimero ¢ aplicavel as transa¢des sobre instrumentos financeiros
realizadas pelos Consultores para Investimento e as realizadas pelas pessoas que com ele
tenham uma relacdo familiar ou uma relagéo estreita, nos termos, respetivamente, do ponto
3-A) do artigo 2° do Regulamento Delegado 565 e do ponto 35 do n° 1 do artigo 4° da DMIF
2, as quais sao adiante designadas por Transacdes Pessoais.

Os Consultores para Investimento e as demais pessoas referidas no nimero anterior devem
abster-se de realizar Transagdes Pessoais sempre que essa realizagdo envolva abuso de
informagdo privilegiada ou abuso de mercado.

Os Consultores para Investimento devem, ainda, abster-se de realizar Transag¢des Pessoais
sobre instrumentos financeiros em relacdo aos quais tenham prestado Conselhos, quando
aquelas sejam em sentido contrario ao destes, pelo prazo de 6 (seis) meses contados da
prestacao do aconselhamento.

Os Consultores para Investimento devem manter um registo com o elenco das pessoas com
quem tenham relagdes familiares ou estreitas, no sentido acima referido, e com as Transacdes
Pessoais realizadas por si e por essas pessoas.
Artigo 23.°
Transa¢Oes Pessoais dos Analistas Financeiros
O disposto no artigo anterior ¢ genericamente aplicavel as operagdes sobre instrumentos

financeiros realizadas por Analistas Financeiros, a quem é vedado efetuar transagdes, por si
ou por intermédio de pessoas com quem tenha uma relagdo familiar ou uma relagao estreita,



sobre instrumentos financeiros objeto de relatorio de analise financeira que elaborem, por um
periodo de 30 (trinta) dias anteriores e 5 (cinco) dias posteriores a divulga¢do do relatdrio de
analise financeira sobre tal instrumento ou seu emitente.

De igual modo, ¢ vedado aos Analistas Financeiros realizar Transacdes Pessoais sobre
instrumentos financeiros objeto de relatorio de analise que elaborem em sentido contrario ao
das recomendagdes ou conclusdes expressas nesses relatorios:

a)
b)

Por 6 (seis) meses contados da divulgacao de tal relatorio; ou

Até a divulgacao de novo relatorio sobre o mesmo emitente ou instrumento financeiro,
caso ocorra antes do prazo referido na alinea anterior.

Seccio 5: Organizacao

Artigo 24.°

Organizagdo Empresarial

Os Associados devem organizar a empresa através da qual desenvolvem as suas atividades com
obediéncia aos seguintes principios:

a)

b)

d)

Posse dos recursos humanos e materiais necessarios para que a atividade seja
desenvolvida no cumprimento da lei e do presente Codigo;

Predisposi¢do e arrumagao dos referidos meios por forma a que sejam prevenidos ou
minimizados os conflitos de interesse e a que na prossecucdo da atividade seja sempre
prevalecente o interesse do cliente;

Sempre que, para além do Analista Financeiro ou do Consultor para Investimento, a
empresa tenha mais colaboradores:

(1) limitagdo da circulagdo de informacgdo sobre os clientes e as Recomendacdes de
Investimento e Conselhos ao estritamente necessario para o desempenho das
fungdes desses colaboradores;

(i1) existéncia de mecanismos para controlar o cumprimento da lei e do presente
Codigo;

Sempre que a empresa recorra a subcontratagdo de terceiros, o estabelecimento de

mecanismos ¢ procedimentos para o controlo da sua atividade e para evitar riscos de

violagdo do sigilo sobre as informagdes a que tém acesso e outros riscos operacionais.

Seccdo 6: Formacao

1.

Artigo 25.°

Formacao

Os Associados devem assegurar que eles proprios e os seus colaboradores possuem, de forma
permanente, conhecimentos e competéncias necessarios para a prestacdo dos servigos que
tém a seu cargo.
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2. Para o efeito, e sem prejuizo, no caso dos Consultores para Investimento, do cumprimento do
Regulamento da CMVM n° 3/2018, os Associados devem identificar e frequentar, com uma
periodicidade minima trianual, acdes de formagdo nos dominios das atividades que tém a seu
cargo.
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Capitulo IV

MONITORIZACAO E FISCALIZACAO DO CUMPRIMENTO DO CODIGO E
REGIME SANCIONATORIO

Artigo 26.°

Principios

Os procedimentos de monitorizacao e fiscalizagdo do cumprimento do presente Codigo, bem
como de condugdo dos processos sancionatdrios que sejam abertos por incumprimento do mesmo,
obedecerdo sempre aos seguintes principios:

a) Principio da proporcionalidade e razoabilidade;
b) Principio da celeridade na condu¢do dos procedimentos;
¢) O respeito pelos direitos do Associado sobre quem incidam aqueles procedimentos.

Artigo 27.°

Competéncia

Os procedimentos de monitorizagdo e fiscalizacdo do cumprimento do presente Codigo,
assim como o procedimento dirigido a aplicagdo de uma sangdo pela sua violacdo, incluindo
a preparagao e apresentacdo a Direcao da Associacdo da proposta de aplicagao de alguma das
sangdes previstas no artigo 13° dos Estatutos da APAF, cabem a Comissao para o Codigo de
Conduta da APAF (adiante designada por Comissao), em estreita articulagdo com os demais
orgios da APAF.
A Comissdo ¢ nomeada pela Assembleia Geral da APAF sob proposta da Diregdo, para
mandatos de trés anos renovaveis.

Artigo 28.°

Sanc¢des Disciplinares

A violagdo pelos Associados das normas constantes do presente Codigo de Conduta constitui
uma infracao disciplinar, sancionavel nos termos previstos nos Estatutos da APAF.

O disposto no niimero anterior ndo prejudica a responsabilidade civil, contraordenacional ou
criminal em que os factos praticados fagam incorrer o infrator.

Artigo 29.°
Procedimentos de Monitorizagdo e Fiscalizagdo

Os procedimentos de monitorizacdo e fiscalizagdo do cumprimento do Cddigo incluem o
procedimento de supervisdo continua e o procedimento de supervisdo eventual.

O procedimento de supervisdo continua é apenas aplicavel aos Associados que sejam
Analistas Financeiros ou Consultores para Investimento.
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No desenvolvimento dos procedimentos de supervisdao continua ou eventual, a Comissao
podera:

a) Requerer informagdes e esclarecimentos por escrito, presencialmente ou por qualquer
outro meio;

b) Examinar nas instalagdes do Associado, processos, sistemas ou produtos;
¢) Obter copia de qualquer tipo de documentos;

d) Recorrer a assessoria técnica ou juridica externa.

Artigo 30.°
Procedimento de Supervisdo Continua

O procedimento de supervisdo continua envolve a realizacdo de uma agdo anual de
verificagdo do cumprimento do Codigo que deve ter uma abrangéncia que assegure que cada
Associado € alvo do mesmo uma vez em cada trés anos.

No inicio de cada um dos seus mandatos, a Comissdo deve aprovar o programa de supervisao
continua que sera por si desenvolvido, identificando a lista de Associados sobre os quais a
mesma incidira em cada ano desse mandato.

As agdes a desenvolver no quadro do procedimento de supervisao continua compreendem:

a) O envio aos Associados abrangidos de um inquérito sobre um conjunto de aspetos
relevantes para a afericdo do cumprimento do presente Codigo, sendo indicado o prazo
para resposta a0 mesmo;

b) A obtencdo de resposta fundamentadas ao inquérito acima referido;

c) A analise das respostas obtidas e a verificacdo da forma como as mesmas evidenciam, ou
ndo, o cumprimento do presente Codigo;

d) Sempre que necessario, o exercicio de qualquer dos poderes previstos no artigo 28.°,
incluindo a realizagdo de reunides com o Associado, bem como a solicitagdo a0 mesmo
de explicagdes ou documentos complementares com vista ao esclarecimento da resposta
ao inquérito.

No caso de o Associado a quem seja dirigido o inquérito a que se reporta 0 numero anterior
nao responder a0 mesmo até ao termo do prazo para o efeito definido, a Comissao deve dirigir
a esse Associado um novo convite para que o faga, podendo, ainda, no caso de continuar a
ndo haver resposta, repetir este convite uma outra vez. A falta de resposta por parte do
Associado a este ultimo convite (ou, no caso de a Comissdao optar por ndo o realizar, ao
anterior) deve ser reportada a Diregdo e constitui uma infrag¢do disciplinar punivel com a
san¢do de suspensdo temporaria dos direitos de associado ou, se a Dire¢do considerar que
existem elementos com gravidade suficiente para tal, com a sang¢do de perda compulsiva da
qualidade de associado.
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O disposto no numero anterior ¢ aplicavel, com as devidas adaptagdes, as situagdes em que o
Associado responda ao inquérito de forma incompleta.

No termo de cada acao anual de supervisdo continua, a Comissao devera produzir um relatorio
com as conclusdes da mesma, relatorio que deverd ser enviado a Direcao.

Artigo 31.°
Procedimento de Supervisao Eventual
O procedimento de supervisdo eventual envolve a realizagdo de acdes de verificagdo do
cumprimento do Cdédigo, fora do quadro do programa anual de supervisdo continua,
incidentes sobre Associados em relagdo aos quais tenham chegado ao conhecimento da

Diregdo ou da Comissao indicios de incumprimento desse mesmo Codigo.

Nas acdes de supervisao eventual, a Comissdo utilizara, nos termos que considerar adequados,
os poderes previstos no artigo 28°.

No termo de cada acdo de supervisao eventual, a Comissdo devera produzir um relatério com
as conclusdes da mesma, relatorio que devera ser enviado a Direcdo.
Artigo 32.°
Canal de Dentincias

A Comissdo devera organizar ¢ manter no site da APAF um canal de comunicagdo que permita
a apresentagdo por qualquer pessoa de dentincias da violagao do presente Codigo.

O canal previsto no nimero anterior devera permitir o recebimento de denuincias andonimas,
bem como, quando as mesmas ndo sejam anonimas e tal seja requerido pelo denunciante, a
preservacao do segredo sobre o nome deste ultimo, que, nesse caso, s6 devera ficar a ser
conhecido pelos membros da Comisséo.

Sempre que entenda que a denuncia ¢ credivel e da mesma resultam indicios relevantes do
eventual cometimento de uma violagdo do presente Codigo, devera a Comissdo iniciar um
procedimento de supervisdo eventual.
Artigo 33.°
Procedimento Disciplinar: Decisdo quanto ao seu inicio
Cabe a Diregdo, na sequéncia do recebimento dos relatorios da Comissdo, produzidos no
quadro dos procedimentos de supervisdo continua ou eventual, decidir a instauragdo de um

procedimento disciplinar tendo em vista a eventual aplica¢@o de sangdes.

Tomada a decisdo sobre a instauragdo de um procedimento disciplinar, devera a mesma ser
comunicada a Comisséo.

A decisdo de instauragdo de procedimento disciplinar tem de ser tomada no prazo maximo de
3 anos apds a ocorréncia da potencial infragdo que através do mesmo se vise sancionar.
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Artigo 34.°
Procedimento Disciplinar: Condugio
1. Compete a Comissao a conducdo do procedimento disciplinar.
2. No ambito da condugao do procedimento disciplinar, cabe a Comissao:
a) Desenvolver as agdes de investigagdo que entender oportunas;
b) Preparar a nota de culpa e notificar da mesma o Associado em causa;

c) Apos o exercicio do direito de defesa do Associado em causa e realizagdo das diligéncias
probatorias solicitadas por este, preparar e remeter a Direcdo um projeto de decisao.

3. No ambito da conducdo do procedimento disciplinar, cabe ainda a Comissdo, dentro dos
limites que decorrem dos nimeros anteriores ¢ do artigo 36°, definir as regras e praticar os
atos sobre a marcha desse procedimento que entender adequadas, incluindo o estabelecimento
de prazos.

Artigo 35.°
Procedimento Disciplinar: Decisdo

Compete a Dire¢do a decisdo final sobre o procedimento disciplinar, seja a mesma de

arquivamento, seja a de aplicacao de alguma das sancdes previstas no artigo 13° dos Estatutos da

APAF.

Artigo 36.°
Direito de Defesa
1. Ao Associado contra quem tenha sido instaurado um procedimento disciplinar ¢ assegurado:

a) O direito de defesa, nos termos previstos no numero seguinte;

b) O direito de recurso para a Assembleia geral da decisdo que aplique uma sangdo, nos
termos do n° 2 do artigo 13° dos Estatutos da APAF.

2. Ao Associado a quem seja notificado de uma nota de culpa deve ser assegurado um prazo
para apresentar a sua defesa que deve ser definido de forma proporcional a dimensdo dessa
nota de culpa e ao grau de gravidade da infragao que lhe € imputada, com o limite minimo de
quinze dias de calendario.

3. Sem prejuizo do disposto no nimero seguinte, a0 Associado a quem seja notificada uma nota
de culpa deve ser assegurado o direito de ver realizadas as diligéncias probatorias que
entender apropriadas, incluindo a inquiri¢do de testemunhas e o exame de documentos.

4. A Comissdo podera decidir ndo realizar diligéncias probatorias indicadas pelo Associado
sempre que entender que as mesmas tém uma finalidade meramente dilatéria ou sdo

desproporcionadas face a infragdo que lhe é imputada.

5. Da decis@o da Comissao prevista no numero anterior, cabe recurso para a Diregao.
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Artigo 37.°
Sigilo
1. Os procedimentos de supervisdo e disciplinar previstos no presente capitulo sdo sigilosos,
ficando os membros da Comissao e da Direcdo sujeitos ao dever de sigilo em relagdo aos
mesmos.

2. Excetuam-se do disposto no nimero anterior:

a) A resposta a pedidos de informacao que sejam dirigidos a Associacdo pela CMVM ou
outra autoridade competente;

b) Arevelacdo, na medida do que seja necessario, da existéncia do procedimento as pessoas
que no seu quadro devam ser ouvidas;

c) Asituagdo em que a existéncia do procedimento seja revelada por iniciativa do Associado,
entendendo-se ser esse 0 caso, no que respeita ao procedimento disciplinar, sempre que o
mesmo recorra da decisdo tomada para a Assembleia Geral;

d) As situagdes em que a Comissdo ou a Dire¢do concluam pela existéncia de indicios de
conduta contraordenacional ou criminal, caso em que € licita a participagdo da mesma as
autoridades competentes.

CAPITULO V
DISPOSICOES FINAIS
Artigo 38.°
Prevaléncia de Deveres Legais e Regulamentares

Em caso de conflito entre as disposi¢des do presente Codigo de Conduta e os principios e regras
constantes da Lei ou de Regulamentos aplicaveis as atividades abrangidas pelo presente Codigo,
prevalecerdo sempre estes ultimos.

Artigo 39.°

Informag¢do a CMVM

A APAF informara a CMVM sempre que um Associado que seja Analista Financeiro ou Consultor
Autonomo deixe de ser seu associado.

Artigo 40.°
Entrada em Vigor

1- O presente Codigo de Conduta entra em vigor no dia 01 de Janeiro de 2025, ap6s divulgagéo
publica do mesmo promovida pela Direcdo da Associagdo.

2- Com a entrada em vigor deste Codigo cessa a vigéncia do Codigo de Conduta da APAF
aprovado em Julho de 2016.
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