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MINISTERIO DAS ACTIVIDADES ECONOMICAS
E DO TRABALHO

Decreto-Lei n.° 12/2005

de 7 de Janeiro

As bases de organizacdo e os principios reguladores
do exercicio das actividades que integram o Sistema
Eléctrico Nacional (SEN) encontram-se actualmente
estabelecidos nos Decretos-Leis n.°s 182/95, 183/95,
184/95 e 185/95, todos de 27 de Julho, diplomas que
foram ja objecto de varias alteragoes.

Porém, essas bases e principios devem continuar a
evoluir no sentido de adequar a estrutura do SEN e
orientar a sua forma de funcionamento para um regime
de mercado eficiente, livre e concorrencial, em confor-
midade com as directrizes ja estabelecidas no Decre-
to-Lei n.° 185/2003, de 20 de Agosto.

Essa evolugao depende da transposigao para a ordem
juridica nacional da Directiva n.° 2003/54/CE, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 26 de Junho, que
estabeleceu regras comuns para o mercado interno da
electricidade.

Por outro lado, importa dar consagracao legal aos
principios estabelecidos no Protocolo de Colaboracio
e no Acordo para a Constituicao de Um Mercado Ibérico
de Electricidade (MIBEL), celebrados entre Portugal
e Espanha, respectivamente em 14 de Novembro de
2001 e 20 de Janeiro de 2004, este dltimo aprovado
pela Resolugao da Assembleia da Republica
n.° 33-A/2004 e ratificado pelo Decreto do Presidente
da Reptblica n.° 19-B/2004, ambos de 20 de Abril, e,
mais recentemente, o acordo celebrado em 1 de Outubro
de 2004, no dmbito da Cimeira Luso-Espanhola rea-
lizada em Santiago de Compostela.

No contexto do desenvolvimento daquelas regras e
principios, foram identificados alguns aspectos legisla-
tivos e administrativos que importa harmonizar, tendo
em vista a desejavel convergéncia dos sistemas eléctricos,
em particular, entre os dois paises ibéricos. Um desses
aspectos consiste na introdugido de alteragdes signifi-
cativas no dominio da gestao dos centros electropro-
dutores nacionais em virtude da cessacao da relagao
comercial com a entidade concessiondria da Rede
Nacional de Transporte de Energia Eléctrica (RNT).

Com efeito, no actual modelo organizacional do SEN,
os produtores englobados no Sistema Eléctrico de Ser-
vico Publico (SEP), adiante designados por produtores,
mantém uma relagao comercial exclusiva com a entidade
concessiondria da RNT. Essa relagdo comercial é con-
substanciada em contratos de vinculagio de longo prazo,
designados por contratos de aquisicio de energia
(CAE), nos quais sdo reconhecidos tanto os proveitos
expectaveis dos produtores como as compensagdes a
que as partes tém direito em caso de incumprimento,
alteracao ou rescisdo por motivos que nao lhes sejam
imputéveis.

Contudo, o estabelecimento das regras comuns para
o mercado interno de electricidade e a construcao do
MIBEL obrigam a alterar, de forma substancial, a rela-
¢ao comercial entre a entidade concessionaria da RNT
e os produtores que operam no SEP, impondo-se a estes
ultimos a transicao do actual sistema de relagdo comer-
cial exclusiva para um novo modelo concorrencial, em
que as transaccOes comerciais entre agentes de mercado
sao realizadas quer em torno de um mercado organizado
quer mediante recurso a formas de contratacdo bilateral.

A introducéo deste novo modelo de relagao comercial
dos produtores de energia eléctrica com outros agentes

de mercado implica a cessacao antecipada dos CAE,
com a consequente afectagao da base contratual que
estes contratos proporcionavam a ambas as partes.

Nestes termos e em execugdo do disposto no
artigo 13.° do citado Decreto-Lei n.° 185/2003, de 20
de Agosto, o presente diploma vem, ao abrigo da auto-
rizacao legislativa concedida pela Lei n.° 52/2004, de
29 de Outubro, proceder a definicdo das condicdes da
cessagdo antecipada dos CAE e a criagdo de medidas
compensatdrias que assegurem a apropriada equivalén-
cia econdmica relativamente a posicao de cada parte
no CAE.

O presente diploma vem, assim, atribuir a um dos
titulares dos CAE, entidade concessionaria da RNT ou
produtores, o direito ao recebimento, mediante um
mecanismo de repercussao universal nas tarifas eléc-
tricas, de compensacdes pela cessacio antecipada destes
contratos, estabelecendo-se ainda a metodologia de
determinacdo do montante dessas compensagdes, bem
como as formas e o momento do seu pagamento e 0s
efeitos de eventuais faltas de pagamento.

A solucéo legal consagrada no presente diploma visa
possibilitar que o processo de cessagao antecipada dos
CAE e a atribuicao das correspondentes compensagoes
seja favorédvel para os consumidores, quer porque via-
biliza a liberalizacdo e o aumento da concorréncia no
sector eléctrico quer porque 0s custos com a compen-
sacdo dos produtores tém por contrapartida a cessacao
dos custos inerentes aos CAE quer ainda por a reper-
cussdo dos primeiros na tarifa se efectuar de forma
diluida, por um periodo previsto de 23 anos, de modo
a tutelar adequadamente os direitos e os interesses eco-
némicos dos consumidores de energia eléctrica.

Acresce que a solu¢do mais eficiente para reduzir
0 impacte econémico associado ao pagamento das com-
pensacdes devidas pela cessacdo antecipada dos CAE
no ambito deste processo de liberalizacdo do mercado
consiste no recurso facultativo a operagdes de titula-
rizacado, pelo que se definiram algumas regras especiais
aplicdveis a realizacdo de eventuais operacOes dessa
natureza dos direitos de crédito conferidos no presente
diploma, sendo essas regras, bem como as compensagoes
que venham a ser atribuidas aos produtores, intangiveis,
de harmonia com o principio da confianga legitima.

Foram ouvidas a Entidade Reguladora dos Servigos
Energéticos (ERSE) e a Autoridade da Concorrén-
cia (AC).

Assim:

No uso da autorizacdo legislativa concedida pelos
artigos 1.°,2.° e 3.° da Lei n.° 52/2004, de 29 de Outubro,
e nos termos das alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 198.°
da Constituicao, o Governo decreta o seguinte:

CAPITULO I

Custos para a manutencao do equilibrio contratual

Artigo 1.°
Objecto e ambito

1— O presente diploma estabelece as disposicoes
aplicdveis a cessacao antecipada dos contratos de aqui-
sicio de energia (CAE) celebrados ao abrigo do
artigo 15.° do Decreto-Lei n.° 182/95, de 27 de Julho,
entre a entidade concessiondria da Rede Nacional de
Transporte de Energia Eléctrica (RNT) e as entidades
titulares de licencas vinculadas de producao de energia
eléctrica que abastecem o Sistema Eléctrico de Servico
Publico (SEP), adiante designadas por produtores.
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2 — Para efeitos do ndmero anterior, o presente
diploma procede a atribui¢ao, a um dos contraentes dos
CAE, do direito a uma compensacdo em virtude da
cessacdo antecipada destes contratos, a defini¢ao da
metodologia de determinacdo do respectivo montante,
das formas e momento do seu pagamento, dos efeitos
de eventuais faltas de pagamento, da sua repercussao
nas tarifas eléctricas e ao estabelecimento das regras
especiais aplicdveis a possivel titularizagao dos direitos
respeitantes ao seu recebimento.

Artigo 2.°

Cessacao dos CAE e atribuicio do direito a compensacao

1— Os CAE celebrados entre a entidade concessio-
naria da RNT e os produtores sao objecto de cessacao
antecipada nos termos previstos no presente diploma,
a qual apenas produz efeitos ap0s a verificagao das cir-
cunstancias previstas nos n.°® 2 e 3 do artigo 9.°, no
n.° 4 do artigo 10.° e no artigo 14.°, e em conformidade
com os termos e condigdes previstos no respectivo
acordo de cessacdo que venha a ser celebrado nos termos
estabelecidos nos artigos 9.° e 10.°

2 — A cessacdo de cada CAE confere a um dos seus
contraentes, entidade concessiondria da RNT ou pro-
dutor, o direito a receber, a partir da data da respectiva
cessacdo antecipada, uma compensacido pecunidria,
designada por custos para a manutencao do equilibrio
contratual (CMEC), destinada a garantir a manutengao
do equilibrio contratual entre as partes contraentes, sub-
jacente ao respectivo CAE, e a obtencdo de beneficios
econdmicos equivalentes aos proporcionados por esse
contrato que nado sejam adequadamente assegurados
através das receitas expectdveis em regime de mercado.

3 — A mora de qualquer entidade no pagamento pon-
tual dos montantes dos CMEC e demais encargos pre-
vistos nos n.°% 4 a 6 do artigo 5.°, incluindo no pagamento
ao titular do direito ao recebimento desses montantes,
constitui a parte faltosa no dever de pagar juros mora-
torios a taxa legal supletiva dos juros comerciais ou a
taxa de juro prevista na alinea b) do n.° 4 do artigo 5.°,
consoante a que seja mais elevada, sem prejuizo de
indemnizagao pelos prejuizos causados.

4 — Um produtor ao qual tenha sido atribuido o
direito a compensagao pela cessagao antecipada dos
CAE pode ser obrigado a entregar um montante finan-
ceiramente equivalente a totalidade ou a parte do mon-
tante da compensacio remanescente atribuida mediante
decisao do membro do Governo responsével pela area
de energia que fixe os termos e as condi¢cdes para o
respectivo pagamento, ouvida a Direcgdo-Geral de Geo-
logia ¢ Energia (DGGE) e a Entidade Reguladora dos
Servigos Energéticos (ERSE), caso se verifique qualquer
uma das seguintes situagdes relativas a esse contraente
do CAE:

a) Perda da licenga de producao relativa ao centro
electroprodutor correspondente;

b) Incumprimento doloso, por ac¢do ou omissao,
dos deveres estabelecidos no acordo de cessa-
¢ao, caso o produtor nao sane esse incumpri-
mento no prazo de 60 dias apds recepcio da
competente notificagdo da entidade concessio-
naria da RNT ou nao evidencie que durante
esse periodo iniciou as diligéncias necessarias
para sanar a situacao;

¢) Declaragao de insolvéncia do produtor.

5 — No caso previsto na alinea ¢) do nimero anterior,
o valor pago pelo produtor deve ser revertido para a
tarifa de uso global do sistema (tarifa UGS), nos termos
do n.° 6 do artigo 5.°, sendo o seu pagamento feito
com prioridade em relacdo a qualquer outra divida que
integre a massa insolvente do produtor.

6 — O disposto nos n.°* 4 e 5 do presente artigo nao
prejudica o direito a compensagao pela cessacao ante-
cipada dos CAE, nem a continuidade da cobrancga atra-
vés da tarifa UGS e entrega ao respectivo titular dos
montantes dos CMEC e demais encargos previstos nos
n.> 4 a 6 do artigo 5.°, mesmo no caso de cessdo do
direito ao recebimento desses montantes, nos termos
previstos no presente diploma.

Artigo 3.°

Determinacio do montante dos CMEC e dos respectivos ajustamentos

1 — O montante bruto da compensagao determinado
para cada centro electroprodutor pela cessacdo ante-
cipada do respectivo CAE corresponde a diferenca entre
o valor do CAE, calculado a data da sua cessagao ante-
cipada de acordo com a alinea a) do n.° 1 do artigo 4.°,
e as receitas expectaveis em regime de mercado, dedu-
zidas dos correspondentes encargos varidveis de explo-
ragdo, uns e outros reportados aquela mesma data.

2 — O montante compensatdrio afecto a cada centro
electroprodutor deve ser calculado de acordo com os
n.> 1 e 2 do artigo 1.° do anexo 1 do presente diploma,
do qual faz parte integrante, tendo em consideragao
a especificidade do respectivo CAE e dos meios de pro-
ducao envolvidos.

3 — O célculo efectuado nos termos dos ndmeros
anteriores pode conduzir a determinacido de montantes
devidos aos produtores, sendo estes, em tal caso, desig-
nados por CMEC positivos, ou a determinacdo de mon-
tantes devidos pelos produtores a entidade concessio-
naria da RNT, caso em que sdo designados por CMEC
negativos.

4 — O montante global bruto dos CMEC respeitantes
ao conjunto dos CAE afectos a cada produtor ¢é cal-
culado nos termos do n.° 4 do artigo 1.° do anexo I
do presente diploma, havendo sempre lugar a realizagao
de compensagio entre os montantes dos CMEC posi-
tivos e negativos determinados em relagio a cada CAE,
na data da respectiva cessagao antecipada.

5 — Os montantes dos CMEC, determinados nos ter-
mos do presente diploma, sdo susceptiveis de ajusta-
mentos anuais e de um ajustamento final, de forma a
assegurar a obtencdo de beneficios econdmicos equi-
valentes aos proporcionados pelos CAE.

6 — Os ajustamentos anuais aos montantes dos
CMEC sao efectuados nos termos previstos nos n.”® 1
a 11 do artigo 11.°, com observancia das seguintes regras:

a) Os ajustamentos devem respeitar a formulacao
constante dos artigos 4.° a 6.° do anexo I do
presente diploma;

b) Para efeitos da alinea anterior, a produgao de
energia eléctrica a considerar deve ser deter-
minada com base no modelo Valordgua, de
acordo com o anexo IV do presente diploma,
do qual faz parte integrante;

¢) Os ajustamentos podem conduzir a determina-
¢ao de montantes devidos aos produtores, sendo
estes, em tal caso, designados por ajustamentos
positivos, ou a determinagido de montantes devi-
dos pelo produtor a entidade concessiondria da
RNT, caso em que sdo designados por ajusta-
mentos negativos;
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d) Os ajustamentos sdo efectuados durante um iif) Para o caso especifico dos centros elec-
prazo correspondente ao periodo de actividade troprodutores do Pego e de Sines, defi-

de cada centro electroprodutor previsto no res- nidos no n.° 1 do anexo 11, o valor do
pectivo CAE ou ao periodo de actividade decor- CAE respectivo deve ainda incluir a
rido até a data de desclassificagao antecipada remuneracio e amortizagdo dos investi-
do centro electroprodutor nos termos da alinea mentos, devidamente autorizados pela
seguinte, consoante a situacdo que ocorra em DGGE, ouvida a ERSE, relativos ao
primeiro lugar/e tendo como limit~e um pe_riodo cumprimento dos limites de emissao res-

de 10 anos apds a data de cessagio antecipada peitantes as grandes instalacoes de com-

do CAE; _ bustido estabelecidos na Directiva

e) A desclassificacdo antecipada do centro elec- n.° 2001/80/CE, do Parlamento Europeu

troprodutor referida na alinea anterior carece
de autorizacdo prévia da DGGE, ouvida a
ERSE e a entidade concessiondria da RNT.

7 — Quando, nos termos do CAE aplicavel, o termo
do periodo de actividade do centro electroprodutor nele
estabelecido ultrapasse um periodo correspondente aos
10 anos posteriores a cessagdo antecipada desse con-
trato, sendo esse intervalo temporal adiante designado
por periodo 11, o montante dos CMEC remanescentes
€ objecto de um ajustamento final sem efeitos retroac-
tivos, com observancia das seguintes regras:

a)

b)

O valor do ajustamento final € determinado em
funcao da diferenca verificada entre o montante
da compensagao relativa ao periodo 11, calculado
a data da cessagdo antecipada do respectivo
CAE, e o valor da compensacido relativa ao
mesmo periodo, calculado no final do 10.° ano
subsequente a data da cessacdo desse contrato;
Para efeitos da alinea anterior, o valor da com-
pensacdo calculado no final do 10.° ano deve
ser determinado mediante a utilizacdo da meto-
dologia de calculo, prevista na alinea seguinte;
O célculo do valor do ajustamento final € efec-
tuado nos termos do n.° 12 do artigo 11.°, com
base na formulacido constante dos artigos 7.°
e 8.° do anexo 1 do presente diploma, aplican-
do-se também, com as devidas adaptacdes, o
regime previsto nas alineas b) e ¢) do nimero
anterior.

Artigo 4.°

Parametros e metodologia de calculo dos CMEC

1 — Os parametros de base a utilizar no célculo dos
CMEC devidos as partes contraentes dos CAE pela ces-
sacao antecipada destes contratos, no ambito das dis-
posi¢oes estabelecidas no artigo 3.° e do procedimento
previsto no artigo 9.°, sdo definidos, para cada centro
electroprodutor, nos termos seguintes:

a)

Valor do CAE, reportado a data prevista para
a sua cessagao antecipada, calculado de acordo
com as disposicOes nele prescritas, tem em con-
sideracao o seguinte:

i) Para todos os centros electroprodutores,
o valor do CAE inclui a amortizagao e
remuneracao implicita ou explicita no
CAE do activo liquido inicial e do inves-
timento adicional, conforme definidos no
respectivo contrato, devidamente autori-
zados e contabilizados;

ii) Para todos os centros electroprodutores,
o valor do CAE inclui ainda os encargos
fixos de exploracdo, nomeadamente os
encargos fixos de operagido e manutengao
correntes € a remuneracdo do stock de
combustivel e outros que se encontrem
explicitamente definidos no CAE;

b)

e do Conselho, de 23 de Outubro;

iv) A actualizagdo dos montantes anuais
referidos nas subalineas i), ii) e iii) da
presente alinea é efectuada, para cada
produtor, a taxa de rendimento de mer-
cado da divida publica portuguesa, em
vigor no 5.° dia util anterior a assinatura
do acordo de cessagao, ou, se se verificar
um desfasamento temporal entre a cele-
bracao daquele acordo e a cessacao ante-
cipada dos CAE por forca do presente
diploma, a taxa de rendimento de mer-
cado da divida puablica portuguesa em
vigor no 5.° dia 1til anterior a apresen-
tacdo de requerimento a solicitar a apro-
vacao prevista no n.° 3 do artigo 9.°, qual-
quer uma delas acrescida de 0,25 pontos
percentuais;

v) Os parametros referidos nas subalineas i),
if) e iii) da presente alinea devem ser pon-
derados pelos factores de correcgio rela-
tivos a disponibilidade de cada centro
electroprodutor, segundo as disposi¢oes
previstas no respectivo CAE;

vi) Os encargos fixos de exploragao incluem,
no caso de o produtor escolher a opgao
de arrendamento, os custos resultantes
dos contratos de arrendamento de ter-
renos afectos ao centro electroprodutor
e as suas instalagdes de apoio, de acordo
com o disposto na Portaria n.° 96/2004,
de 23 de Janeiro;

vii) No caso dos centros produtores hidroeléc-
tricos, e na hipdtese de os respectivos
produtores pretenderem manter a explo-
racao até ao termo da concessao do domi-
nio hidrico, ao valor do CAE ¢ deduzido
o valor residual dos bens que, nos termos
do respectivo titulo de concessdao, nao
devessem reverter gratuitamente para o
Estado no final do contrato;

Receitas expectaveis em regime de mercado,
obtidas pela multiplicacao da produtibilidade
estimada do centro electroprodutor, nos termos
definidos no anexo 1v, por um prego de refe-
réncia de mercado, com um valor médio anual
de € 36/MWh, que inclui a garantia de poténcia
e os servicos de sistema, sendo o prego e a pro-
dutibilidade diferenciados por postos horérios,
conforme definido no anexo 111;

Encargos expectaveis de exploracdo, nomeada-
mente os custos varidveis de operagdo e manu-
tenc@o do centro electroprodutor e os encargos
com aquisi¢ao de combustivel, calculados para
um periodo compreendido entre a data de ces-
sagao antecipada do CAE e a data prevista para
o fim do mesmo, nos termos estabelecidos no
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respectivo clausulado e de acordo com as
seguintes disposigoes:

i) Para todos os centros electroprodutores,
0s encargos variaveis de exploragdo sao
calculados com base nos valores anuais
correspondentes definidos em cada CAE;

ii) Relativamente aos centros electroprodu-
tores termoeléctricos, os encargos de
combustivel sdo calculados com base no
disposto nos n.®* 1 ¢ 2 do anexo V;

iif) Os encargos de combustiveis referidos na
alinea anterior reflectem os precos
médios Cost Insurance and Freight (CIF)
fronteira, devendo ser corrigidos de
forma a reflectirem os precos de entrega
no centro electroprodutor, por adi¢ido dos
custos de transporte e de outros custos
inerentes a entrega do combustivel no
centro electroprodutor, de acordo com
as disposi¢oes definidas no respectivo
CAE e no n.° 3 do anexo v.

2 — As receitas e os encargos de exploracao expec-
taveis em regime de mercado sdo actualizados a data
da cessacdo antecipada do CAE, devendo ser conside-
rada, para cada produtor, a taxa de rendimento de mer-
cado de divida publica portuguesa em vigor no 5.° dia
util anterior a assinatura do acordo de cessacdo ou, se
se verificar um desfasamento temporal entre a celebra-
¢do daquele acordo e a cessagdo antecipada dos CAE
por forca do presente diploma, a taxa de rendimento
de mercado da divida publica portuguesa em vigor no
5.2 dia util anterior a apresentagdo de requerimento
a solicitar a aprovagao prevista no n.° 3 do artigo 9.°,
qualquer uma delas acrescida de 0,25 pontos percen-
tuais.

3 — Para os efeitos do presente diploma, entende-se
por taxa de rendimento de mercado da divida publica
portuguesa a taxa de rendimento de mercado das obri-
gacoes do Tesouro ou, na auséncia destas, de instru-
mentos de risco equivalentes transaccionados no mer-
cado de capitais, com maturidade residual mais préxima
da vida média remanescente dos CAE de cada produtor.

Artigo 5.°

Mecanismo de repercussao dos CMEC nas tarifas

1 — Nos termos previstos no presente diploma, é
reconhecido ao produtor o direito a receber o montante
correspondente ao valor dos CMEC positivos e dos ajus-
tamentos anuais e do ajustamento final positivos, nos
termos dos artigos 2.° a 4.°, bem como o montante cor-
respondente ao valor dos outros encargos identificados
nos n.°* 4 e 5 do presente artigo.

2 — Os montantes referidos no ntimero anterior sao
repercutidos pela totalidade dos consumidores de ener-
gia eléctrica no territdrio nacional, constituindo encar-
gos respeitantes ao uso global do sistema a incorporar
como componentes permanentes da tarifa UGS, através
de uma parcela fixa e de uma parcela de acerto, nos
termos definidos nos n.® 4 e 5 do presente artigo.

3 — No caso de a cessacdo dos CAE relativos a um
produtor conferir a entidade concessiondria da RNT
o direito a compensagdes correspondentes a CMEC
negativos ou a ajustamentos anuais ou ajustamento final
negativos, os respectivos montantes pagos por cada pro-
dutor devem ser repercutidos para posterior redugao

da tarifa UGS, nos termos definidos no n.° 6 do presente
artigo, de forma a garantir uma reparticdo equitativa
entre todos os consumidores do sistema eléctrico.

4 — Para os efeitos dos n.°° 1 e 2 do presente artigo,
os encargos seguintes sao integrados na tarifa UGS,
durante o periodo indicado no n.° 8 do presente artigo,
sob a designacao de parcela fixa, sendo calculados de
acordo com o disposto nos artigos 2.° € 3.° do anexo I:

a) Os encargos correspondentes aos montantes de
CMEC positivos devidos aos produtores pela
cessacao antecipada dos CAE, nos termos defi-
nidos nos artigos 3.° e 4.°;

b) O encargo correspondente a incidéncia da
menor das seguintes taxas sobre os montantes
em divida a que se refere a alinea anterior:

i) A taxa nominal referenciada ao custo
médio de capital do produtor, a definir,
com uma antecedéncia minima de 15 dias
em relagao a data de cessagao antecipada
dos CAE de cada produtor, por portaria
do membro do Governo responsavel pela
area de energia;

if) No caso de o produtor ceder a terceiros,
para efeitos de titularizacao, o direito ao
recebimento do montante das compen-
sagoes de acordo com o disposto no n.° 1
do artigo 7.°, a taxa de juro anual asso-
ciada aos pagamentos realizados aos titu-
lares de valores mobilidrios titularizados
em cada operacao de titularizacdo dos
activos referidos na alinea anterior,
incluindo os custos incorridos com a mon-
tagem e manutengao da referida opera-
¢ao de titularizacao;

iif) A taxa de juro a que se refere a subalinea
anterior é sempre aplicdvel a partir da
data de conclusao da respectiva operagao
de titularizacao, com o deferimento da
autorizacao prevista na alinea b) do n.® 2
do artigo 7.° e mantém-se aplicavel
durante todo o periodo de vigéncia de
cada operacao de titularizagao;

¢) Os valores correspondentes aos ajustamentos a
efectuar aos montantes a que se referem as ali-
neas anteriores, tendo em vista compensar even-
tuais desvios positivos ou negativos em relagao
a recuperacgao desses montantes através da par-
cela fixa, nos termos previstos no artigo 12.°

5 — Igualmente para os efeitos dos n.°* 1 e 2 do pre-
sente artigo, a tarifa UGS integra, através da compo-
nente designada por parcela de acerto, a qual € calculada
nos termos do artigo 6.° do anexo I:

a) Os encargos correspondentes aos ajustamentos
anuais positivos das compensacOes devidas aos
produtores pela cessacao antecipada dos CAE,
nos termos e durante o periodo previsto no n.° 6
do artigo 3.°;

b) Os encargos correspondentes aos juros sobre
os montantes em divida dos ajustamentos anuais
positivos referidos na alinea anterior, calculados
nos termos do artigo 5.° do anexo I;

¢) Os encargos correspondentes ao ajustamento
final positivo das compensagdes devidas aos pro-
dutores pela cessagao antecipada dos CAE, nos
termos e durante o periodo previsto no n.° 7
do artigo 3.°;
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d) Os encargos correspondentes aos juros sobre
os montantes em divida do ajustamento final
positivo referido na alinea anterior, calculados,
com as devidas adaptacoes, nos termos da ali-
nea b) do n.° 4 do presente artigo;

e) Os valores correspondentes aos ajustamentos a
efectuar aos montantes a que se referem as alineas
anteriores, tendo em vista compensar eventuais
desvios positivos ou negativos em relacdo a recu-
peracdo desses montantes através da parcela de
acerto, nos termos previstos no artigo 12.°

6 — Para os efeitos do n.° 3 do presente artigo, os
montantes seguintes sao revertidos na tarifa UGS, nao
sendo permitida, em qualquer caso, a compensacao
entre estes montantes e aqueles que integrem a parcela
fixa e a parcela de acerto:

a) Os valores correspondentes aos montantes dos
CMEC negativos devidos e pagos pelos produ-
tores a entidade concessionaria da RNT pela
cessacao antecipada dos CAE, nos termos defi-
nidos no artigo 3.%

b) Os encargos correspondentes a incidéncia sobre
os montantes dos CMEC negativos da taxa de
juro definida segundo o disposto na alinea b)
do n.° 4 do presente artigo;

c¢) Os ajustamentos anuais negativos das compen-
sacoes devidas e pagas pelos produtores pela
cessagdo antecipada dos CAE, nos termos e
durante o periodo referido no n.° 6 do artigo 3.°;

d) Os encargos correspondentes aos juros sobre
os montantes em divida dos ajustamentos anuais
negativos referidos na alinea anterior, calcula-
dos nos termos do artigo 5.° do anexo I;

e) O ajustamento final negativo das compensacoes
devidas e pagas pelos produtores pela cessagao
antecipada dos CAE, nos termos e durante o
periodo previsto no n.° 7 do artigo 3.%;

f) Os encargos correspondentes aos juros sobre
os montantes em divida do ajustamento final
negativo referido na alinea anterior, calculados,
com as devidas adaptacoes, nos termos da ali-
nea b) do n.° 4 do presente artigo;

g) Os encargos correspondentes aos montantes
pagos por cada produtor nos termos dos n.** 4
e 5 do artigo 2.°

7 — Os valores dos encargos a que se referem os n.** 4
e 5 do presente artigo sdo calculados com uma perio-
dicidade anual, para repercussao na tarifa UGS a partir
do dia seguinte a cessagao antecipada dos CAE, devendo
a ERSE, no caso de um produtor ceder a terceiros,
para efeitos de titularizacdo, o direito ao recebimento
do montante dos CMEC ou de demais encargos pre-
vistos no n.° 4 do presente artigo, proceder, até ao 5.° dia
atil posterior a data de conclusido da operagao de titu-
larizacao, a revisao do valor da parcela fixa para reper-
cussdo da taxa de juro prevista na subalinea ii) da ali-
nea b) do referido n.° 4 do presente artigo, bem como
assegurar que a cobranga aos consumidores do novo
valor daquela parcela se inicie a partir do 20.° dia util
posterior a referida data de concluséo.

8 — A parcela fixa e a parcela de acerto sao sempre
incluidas na tarifa UGS, de forma diferenciada por pro-
dutor, durante um periodo vigente desde a data de ces-
sacao antecipada dos CAE até a data de cessagao ori-
ginalmente prevista para o CAE com o prazo mais longo

de entre os contratos celebrados para cada produtor,
estando os valores recebidos em pagamento daquelas
parcelas afectos exclusivamente ao pagamento dos mon-
tantes totais dos CMEC e dos restantes encargos pre-
vistos nos n.°* 4 e 5 do presente artigo, pelo que nao
respondem, nomeadamente, por outras dividas de quais-
quer entidades compreendidas na cadeia de facturacao
do sector eléctrico ou dos respectivos depositarios, e
estando sujeitos a adequada descricdo contabilistica e
depésito segregados nessas entidades e nos respectivos
depositarios.

9 — Caso se verifique que, no final do periodo refe-
rido no nimero anterior, ndo se encontram recuperados
pelos produtores ou pelos respectivos cessionarios,
entendendo-se por cessiondrios, para os efeitos do pre-
sente diploma, as entidades as quais seja cedido o direito
ao recebimento, através da tarifa UGS, de montantes
correspondentes aos CMEC ou a demais encargos pre-
vistos nos n.°* 4 e 5 do artigo 5.°, ou revertidos na tarifa
UGS os montantes globais dos CMEC e dos restantes
encargos previstos nos n.°* 4 a 6 do presente artigo,
o regime estabelecido no presente diploma aplica-se até
que o montante dos CMEC e daqueles encargos que
se encontre ainda em divida seja integralmente pago.

10 — A tarifa UGS deve adoptar uma estrutura biné-
mia, constituida por um termo fixo dependente da
poténcia contratada pelo consumidor e outro varidvel,
dependente da energia consumida, sendo 0s encargos
que integram a parcela fixa e a parcela de acerto inter-
nalizados no termo fixo da tarifa.

11— Para o efeito da fixacao tarifaria anual da parcela
fixa e da parcela de acerto, a entidade concessionéria da
RNT e as entidades que desenvolvam a actividade de dis-
tribuicao de energia eléctrica devem disponibilizar a ERSE,
com a antecedéncia minima de 90 dias em relagdo ao final
de cada ano civil, a estimativa da poténcia contratada para
o periodo anual subsequente.

12 — A ERSE deve, no 4mbito das suas competéncias
legais, fixar, em conformidade com o disposto no pre-
sente diploma, e publicar os valores da parcela fixa e
da parcela de acerto para cada ano civil, considerando
as especificidades do ano inicial e do ano final, em que
este periodo poderd ser inferior a 12 meses, bem como
adoptar as medidas necessérias para assegurar, a todo
0 tempo, a observancia do disposto no presente artigo,
devendo, nomeadamente, aprovar, no prazo de 60 dias
ap6s a entrada em vigor do presente diploma, a regu-
lamentagio necessaria para esse efeito.

Artigo 6.°

Facturacao e cobranca da parcela fixa e da parcela de acerto

1 — A parcela fixa e a parcela de acerto sao facturadas
e cobradas pelas entidades responsaveis pelo transporte,
distribuicdo ou comercializagao de energia eléctrica aos
consumidores para entrega a cada produtor ou aos res-
pectivos cessionarios pela entidade concessionéria da
RNT, devendo cada uma das entidades da cadeia de
facturacao do sector eléctrico até ao consumidor final
repercutir o valor da parcela fixa e da parcela de acerto
a entregar ao produtor ou aos respectivos cessionarios.

2 — As entidades que desenvolvam a actividade de
transporte ou de distribuicio de energia eléctrica devem
comunicar a ERSE, no 3.° dia 1til de cada més, o valor
da poténcia contratada, o nimero de clientes e 0 mon-
tante pecunidrio relativo a tarifa UGS, incluindo, de
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forma discriminada, o montante relativo a parcela fixa
e a parcela de acerto que tenha sido facturado por aque-
las entidades durante o més imediatamente anterior.

3 — Com base na informacao disponibilizada nos ter-
mos do numero anterior e de acordo com as regras
previstas no presente diploma, a ERSE deve comunicar
a entidade concessiondria da RNT e a cada produtor
ou aos respectivos cessiondrios, no 3.° dia util seguinte
a recepcdo daquela informagao, os montantes da parcela
fixa e da parcela de acerto que foram facturados aos
consumidores de electricidade, com indicacdo discrimi-
nada, respectivamente, dos montantes a facturar pela
entidade concessiondria da RNT as entidades que desen-
volvam a actividade de distribuicido de energia eléctrica
e do montante a facturar por cada produtor ou pelos
respectivos cessionarios a entidade concessiondria da
RNT.

4 — A entidade concessionaria da RNT € responsavel
pela facturacdo e cobranga dos montantes relativos a
parcela fixa e a parcela de acerto para entrega ao pro-
dutor ou aos respectivos cessiondrios, nos seguintes
termos:

a) No dia util subsequente a recep¢do de factura
emitida pelo produtor ou pelos respectivos ces-
siondrios do montante correspondente ao valor
mensal da parcela fixa e da parcela de acerto,
a entidade concessiondria da RNT deve pro-
ceder a emissdo e entrega de factura relativa
ao montante da parcela fixa e da parcela de
acerto a subsequente entidade da cadeia de fac-
turacdo do sistema eléctrico;

b) No prazo de oito dias uteis apds a entrega da
factura por si emitida a que se refere a alinea
anterior, a entidade concessionaria da RNT
deve efectuar a cobranca dos montantes rela-
tivos a parcela fixa e a parcela de acerto, a fim
de proceder a sua entrega a cada produtor ou
aos respectivos cessiondrios no dia 1til seguinte
a respectiva cobranga, devendo simultanea-
mente entregar os montantes relativos a parcela
fixa e a parcela de acerto cobrados aos con-
sumidores de energia eléctrica com os quais
tenha uma relacao directa.

5 — As entidades que desenvolvam a actividade de
distribuicio ou comercializacdo de energia eléctrica
devem entregar a entidade concessionédria da RNT, no
prazo de oito dias uteis apds a recepcao da respectiva
factura, os montantes correspondentes a parcela fixa
e a parcela de acerto.

6 — Para assegurar o cumprimento das obrigacdes
pecunidrias previstas no presente artigo, as entidades
que desenvolvam a actividade de comercializacdo de
energia eléctrica devem prestar, manter e, se necessario,
substituir ou reforgar, a favor da entidade concessionaria
da RNT, garantia idonea, nas modalidades a definir por
regulamento da ERSE, que assegure permanentemente
o integral cumprimento daquelas obrigagcdes por um
periodo nao inferior a 60 dias.

7 — O pagamento mensal ao produtor, ou aos res-
pectivos cessiondrios, do montante correspondente a
parcela fixa deve ser realizado desde a data de cessacio
de cada CAE e durante um periodo diferenciado por
produtor, vigente até a data de cessagdo prevista no
CAE com o prazo mais longo de entre os contratos
celebrados pelo produtor, sem prejuizo do disposto no
n.° 9 do artigo 5.°, sendo o valor dessa parcela ajustado
em conformidade com o disposto no n.° 4 do artigo 12.°

8 — A imputacao do pagamento mensal dos montan-
tes correspondentes a parcela fixa e a parcela de acerto
pelas entidades a que se refere o n.° 1 do presente
artigo e pelos consumidores deve ser realizada prio-
ritariamente em relacdo aos pagamentos quer dos
demais encargos com o uso global do sistema que inte-
grem a tarifa UGS quer dos encargos integrados em
quaisquer outras tarifas eléctricas.

9 — A partir da data de cessacdo antecipada de cada
CAE e durante um periodo diferenciado por produtor,
vigente até a data de cessacdo prevista no CAE com
o prazo mais longo de entre os contratos celebrados
pelo produtor, sem prejuizo do disposto no n.° 9 do
artigo 5.°, cada um deles € responsavel pelo pagamento
mensal a entidade concessiondria da RNT das quantias
mensais referentes aos CMEC negativos e aos restantes
encargos previstos no n.° 6 do artigo 5.°, para sua pos-
terior reversao na tarifa UGS.

10 — Sempre que qualquer das entidades da cadeia
de facturagao do sector eléctrico nao cumpra as obri-
gacoes relativas a facturacgdo, cobranga ou entrega da
parcela fixa ou da parcela de acerto ou se encontre
em situacdo de insolvéncia, o produtor ou os respectivos
cessiondrios tém a faculdade de, processual ou extra-
processualmente, exigir directamente a entidade faltosa
o cumprimento, perante si, das obrigacoes em falta, sen-
do-lhe nomeadamente reconhecida legitimidade proces-
sual para o efeito.

11 — Compete a ERSE garantir a observancia do dis-
posto no presente artigo, devendo, nomeadamente, asse-
gurar que os montantes da parcela fixa e da parcela
de acerto sdo sempre repercutidos na facturacdo da
tarifa UGS por todas as entidades da cadeia de fac-
turacao do sector eléctrico.

12— No caso de insolvéncia de qualquer das enti-
dades aludidas no n.° 1 do presente artigo, a DGGE,
ouvida, em 10 dias, a ERSE, deve adoptar, em prazo
nao superior a 30 dias, as medidas necessdrias para que
a facturagio e a cobranga da parcela fixa e da parcela
de acerto da tarifa UGS continuem a ser realizadas inin-
terruptamente, de forma a assegurar o pagamento con-
tinuo dos montantes dos CMEC e dos demais encargos
previstos nos n.>* 4 ¢ 5 do artigo 5.°

Artigo 7.°

Transmissibilidade do direito ao recebimento
da parcela fixa e da parcela de acerto

1 — O produtor pode ceder a terceiros, no todo ou
em parte, o direito a receber através da tarifa UGS
os montantes relativos ao pagamento dos encargos pre-
vistos nos n.** 4 e 5 do artigo 5.°, inclusivamente para
efeitos de titularizagao, sem necessidade de notificacao
ou aceitagao por qualquer entidade ou pessoa, excepto
no que respeita a obtencdo das autorizacOes estabele-
cidas no namero seguinte.

2 — Compete ao membro do Governo responsével
pela drea de energia aprovar, por despacho a publicar
no Didrio da Reptiblica:

a) Previamente a cessagao antecipada dos CAE,
o valor estimado da taxa de juro prevista na
subalinea ii) da alinea b) do n.° 4 do artigo 5.°,
com base na estimativa apresentada pelo pro-
dutor utilizando dados de mercado;

b) Na data de conclusdo da respectiva operacao
de titularizagao, o valor efectivo da taxa prevista
na subalinea i) da alinea b) don.® 4 do artigo 5.°,
com indicagao dos elementos considerados para
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o respectivo cédlculo, nomeadamente, quando
aplicavel, as taxas de juro relativas a cada série
de obrigacoes.

3 — Qualquer montante recebido por um produtor
de terceiras entidades as quais ceda, incluindo para efei-
tos de titularizagdo, o direito ao recebimento através
da tarifa UGS dos montantes correspondentes aos
CMEC ou aos restantes encargos previstos nos n.*s 4
e 5 do artigo 5.°, consubstancia adiantamento desses
montantes para o produtor, ndo prejudicando a natureza
de cessao plena dos direitos de crédito.

4 — No caso de cessao para efeitos de titularizacio
do direito ao recebimento dos montantes previstos nos
n.°s 4 e 5 do artigo 5.°, os respectivos cessionarios nao
sao considerados para qualquer efeito como entidades
intervenientes no sistema eléctrico, mas beneficiam do
regime previsto no presente diploma para tutela dos
direitos do produtor, nomeadamente no que respeita
a facturagdo e cobranga dos créditos cedidos e a entrega
dos montantes cobrados através da tarifa UGS que con-
tinuam a ser asseguradas, nos termos e no ambito das
competéncias definidas no presente diploma, pelas enti-
dades referidas no n.° 1 do artigo 6.°

5 — Em caso de insolvéncia de quaisquer entidades
referidas no n.° 1 do artigo 6.° ou dos respectivos depo-
sitdrios, os montantes que estiverem na sua posse decor-
rentes de pagamentos relativos a parcela fixa e a parcela
de acerto nao integram a respectiva massa insolvente.

6 — Para efeitos do ndmero anterior, compete a
ERSE proceder, no mais curto prazo possivel, a deter-
minacdo dos montantes da parcela fixa e da parcela
de acerto recebidos pelas entidades referidas no n.° 1
do artigo 6.° ou pelos respectivos depositarios para sua
entrega imediata ao produtor ou aos respectivos ces-
siondrios.

7 — Ap0s o pagamento integral das quantias devidas
no ambito de operagdes de titularizacao do direito ao
recebimento dos montantes previstos nos n.** 4 e 5 do
artigo 5.°, o remanescente de cada patriménio auténomo
relevante dos veiculos de titularizagao utilizados reverte
para o respectivo cedente ou para a entidade para a
qual seja transferido o direito a receber esse rema-
nescente.

Artigo 8.°

Neutralidade fiscal

As compensacOes devidas aos produtores pela ces-
sacdo antecipada dos CAE apenas sao incluidas na maté-
ria colectavel dos produtores no momento em que 0s
montantes dos CMEC e dos restantes encargos previstos
nos n.* 4 e 5 do artigo 5.° sejam recuperados pelas
tarifas, nos termos estabelecidos nos artigos 5.° e 6.°

CAPITULO IT

Procedimento para a cessacao antecipada dos CAE

Artigo 9.°

Procedimento para a cessacao antecipada dos CAE

1 — A entidade concessionaria da RNT e os produ-
tores celebram um acordo de cessagao para cada centro
electroprodutor térmico ou para cada conjunto de cen-
tros electroprodutores pertencentes a mesma unidade
de produgao hidrica, conforme aplicavel, nos termos
enunciados no artigo seguinte, no prazo méaximo de
30 dias apds a entrada em vigor do presente diploma.

2 — Os acordos de cessacao referidos no nimero
anterior ficam sujeitos a aprovacdo por despacho do
membro do Governo responsavel pela drea de energia,
a publicar no Didrio da Reptiblica, mediante requeri-
mento a apresentar pelas respectivas partes.

3 — Se se verificar um desfasamento temporal entre
a celebracdo do acordo de cessagio de cada CAE e
a sua cessacao antecipada por forca do presente diploma,
fica esta cessacdo ainda dependente da aprovagio, por
despacho do membro do Governo responsavel pela drea
de energia, a publicar no Didrio da Reptiblica, da adenda
aquele acordo prevista no n.° 2 do artigo 10.°, mediante
requerimento a apresentar pelas respectivas partes.

Artigo 10.°

Acordo de cessacao

1 — Os acordos de cessagao, previstos nos artigos 2.°
e 9.° devem obrigatoriamente conter os seguintes
elementos:

a) A concretizagdo dos direitos e os deveres que
para as partes resultam do presente diploma;

b) O montante das compensacoes devidas a enti-
dade concessiondria da RNT ou ao produtor,
calculado nos termos previstos no presente
diploma, bem como os parametros utilizados no
respectivo cdlculo;

¢) O montante miximo de compensacdes devidas
pela cessacao antecipada de cada CAE, de
acordo com o disposto no artigo 13.%;

d) As condicoes dos ajustamentos anuais e do ajus-
tamento final dos montantes das compensagoes
constantes dos n.® 6 e 7 do artigo 3.° e do
artigo 11.%;

e) Os termos e condi¢oes de pagamento das com-
pensacoes nos termos definidos no presente
diploma, bem como a previsao que o direito
conferido aos produtores, nos termos do n.° 1
do artigo 5.°, possa ser cedido para efeitos de
titularizagao;

f) A sujeigdo a arbitragem dos litigios que se sus-
citem entre as partes do acordo de cessacdo em
relacdo a interpretagao ou execucgao do disposto
no presente diploma.

2 — Se se verificar um desfasamento temporal entre
a celebragdo de um acordo de cessacao e a cessacao
antecipada do CAE por forca do presente diploma, os
contraentes devem realizar uma adenda ao acordo de
cessacdo que contenha o montante das compensacoes
devidas pela cessacao antecipada dos CAE, actualizado
a taxa aplicavel nos termos da subalinea iv) da alinea a)
do n.° 1 do artigo 4.° e o montante maximo daquelas
compensacOes actualizado nos termos do n.° 2 do
artigo 13.°

3 — A cada CAE de um centro electroprodutor tér-
mico corresponde um acordo de cessagio e ao conjunto
de CAE de centros electroprodutores pertencentes a
uma mesma unidade de producdo hidrica corresponde
igualmente um acordo de cessagao.

4 — Os acordos de cessacao apenas podem iniciar a
produgao dos seus efeitos quando entrar em funcio-
namento o mercado organizado a que alude o artigo 11.°
do Decreto-Lei n.° 185/2003, de 20 de Agosto, em con-
dicoes que assegurem aos produtores a venda da energia
eléctrica produzida.
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CAPITULO III

Mecanismo de revisibilidade

Artigo 11.°

Condicoes de revisibilidade das compensacoes

1 — Os montantes das compensagoes devidas as par-
tes contraentes dos CAE pela sua cessacao antecipada
sa0 ajustados nos termos dos ndmeros seguintes.

2 — Compete a DGGE, ouvida a ERSE, com base
nos dados fornecidos pela entidade concessionaria da
RNT, pelas entidades que desenvolvam a actividade de
distribuigao de energia e pelos produtores, determinar,
no prazo maximo de 45 dias apds o termo de cada ano
civil, os ajustamentos anuais aos montantes das com-
pensacgoes pela cessacdo antecipada dos CAE em con-
formidade com o artigo 4.° do anexo I.

3 — Sem prejuizo do disposto no nimero anterior,
a DGGE deve comparar todos o0s custos € proveitos
do centro electroprodutor cujo ajustamento deve ser
determinado com todos os custos e proveitos, em igual
periodo, de outros centros electroprodutores de tecno-
logia equivalente na propriedade ou posse do mesmo
produtor.

4 — Para efeitos do nimero anterior, devem ser con-
siderados como termo de comparacdo todos os centros
electroprodutores a operar em regime de mercado e
cujo licenciamento seja anterior a data de entrada em
vigor do presente diploma, exceptuando-se para o efeito
os centros electroprodutores hidricos, de producao em
regime especial ou quaisquer outras unidades de pro-
ducao de energia renovavel.

5 — Caso do resultado da comparagido prevista no
n.° 3 do presente artigo a DGGE apure uma diferenga
positiva que nao seja devidamente justificada pelo pro-
dutor, o valor do ajustamento do montante de com-
pensagdes deve ser deduzido da totalidade da diferenca
entre os proveitos e custos totais afectos ao centro elec-
troprodutor tomado como referéncia.

6 — O produtor deve prestar toda a informagao soli-
citada pela DGGE para os efeitos previstos no presente
artigo, no prazo de 10 dias apds a recepgao de pedido
escrito de informagao apresentado pela DGGE.

7 — Imediatamente apds a sua determinagao, devem
os ajustamentos referidos nos nimeros anteriores ser
enviados a0 membro do Governo responsavel pela area
de energia para homologacao no prazo maximo de
15 dias.

8 — Quando os célculos a que respeita o n.° 2 do
presente artigo conduzirem a um ajustamento positivo,
a DGGE, imediatamente apds a homologacdo pelo
membro do Governo responsavel pela drea de energia,
deve comunicar os respectivos resultados a ERSE, para
efeitos de repercussao do valor correspondente ao
encargo relativo ao pagamento daquele ajustamento na
parcela de acerto, no prazo méaximo de 90 dias apods
o termo de cada ano civil e durante o periodo de
12 meses seguinte.

9 — A homologagao prevista no n.° 7 do presente
artigo considera-se tacitamente deferida apds o decurso
do prazo de 15 dias para a respectiva emissao.

10 — Quando os calculos a que respeita o n.° 2 do
presente artigo conduzirem a um ajustamento negativo,
o produtor respectivo deve proceder, no prazo maximo
de 90 dias tteis ap6s a homologacao pelo membro do
Governo responsavel pela drea de energia, ao paga-
mento, nos termos do n.° 9 do artigo 6.°, a entidade

concessiondria da RNT do montante do ajustamento,
de forma a que a ERSE efectue a respectiva reversao
na tarifa UGS, durante um periodo que se inicia no
7.° més do ano subsequente ao ano a que se refere
0 ajustamento.

11 — A repercussao dos ajustamentos referidos no
numero anterior na tarifa UGS nao deve, contudo, per-
mitir a qualquer das entidades da cadeia de cobranga
da tarifa UGS, incluindo o consumidor final, proceder
a compensacdo entre dividas respeitantes a tarifa UGS
e ao montante do ajustamento anual negativo.

12 — O regime previsto nos nimeros anteriores apli-
ca-se, com as devidas adaptagdes, a0 mecanismo de ajus-
tamento final dos montantes das compensacoes devidas
aos produtores estabelecido no n.° 7 do artigo 3.°, com
as seguintes excepgoes:

a) O montante do ajustamento final ¢ determinado
em conformidade com o artigo 7.° do anexo I;

b) O ajustamento final € Gnico nos termos do n.° 7
do artigo 3.

¢) O ajustamento final positivo ¢é repercutido na
parcela de acerto durante um periodo diferen-
ciado por produtor, vigente desde o 90.° dia
posterior ao termo do 10.° ano subsequente a
data da cessacao antecipada do CAE até a data
de cessacdo prevista no CAE com o prazo mais
longo de entre os contratos celebrados pelo pro-
dutor, sem prejuizo do disposto no n.° 9 do
artigo 5.°

Artigo 12.°

Mecanismo de reconciliaciao das parcelas fixa e de acerto

1 — A entidade concessiondria da RNT € responsavel
pela confirmacdo, no prazo de 30 dias apds o termo
de cada ano civil, da correspondéncia entre o0 montante
da parcela fixa e da parcela de acerto fixado pela ERSE
para cada ano civil e o montante da parcela fixa e da
parcela de acerto efectivamente recebido pelo produtor
ou pelos respectivos cessiondrios até a data da realizacao
desse calculo por referéncia ao montante facturado
durante o ano anterior.

2— A ERSE ¢ responsavel pela determinagio, no
prazo maximo de 30 dias apds o termo do prazo referido
no numero anterior, do valor dos encargos referidos
na alinea c) do n.° 4 e na alinea e) do n.° 5 do artigo 5.°

3 — As entidades que desenvolvam a actividade de
distribuicdo de energia eléctrica e a entidade conces-
siondria da RNT ficam obrigadas a prestar a informacao
e colaboragio necessaria a ERSE para a realizagdo dos
actos previstos no nimero anterior.

4 — No caso de nado se verificar a correspondéncia
entre os valores referidos no n.° 1 do presente artigo,
a parcela fixa ou a parcela de acerto, consoante aplicavel,
sao revistas de modo que, durante o periodo de 12 meses
seguinte, sejam compensadas integralmente as variacoes
de cobranga ocorridas, acrescidas de juros calculados
a taxa referida na subalinea i) da alinea b) do n.° 4
do artigo 5.° ou, em caso de titularizacdo, calculados
a taxa correspondente aos custos ou as vantagens decor-
rentes daquelas variacdes para o veiculo de titularizacéo,
determinada com base nos elementos relevantes utili-
zados para a defini¢cdo da taxa prevista na subalinea i)
da alinea b) do n.° 4 do artigo 5.° e aprovados nos
termos da alinea b) do n.° 2 do artigo 7.°

5 — A ERSE deve, em conformidade com o disposto
no numero anterior, proceder, no prazo maximo de
30 dias apds a determinacdo do valor referido no n.° 2
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do presente artigo, as revisoes da tarifa UGS necessarias
para assegurar o recebimento do montante integral dos
CMEC e demais encargos previstos nos n.°* 4 e 5 do
artigo 5.°, acrescido de juros calculados nos termos do
numero anterior, por cada produtor ou pelos respectivos
cessiondrios, sem que haja lugar a restituicao ou com-
pensagdo com quaisquer montantes pagos a cada pro-
dutor ou aos respectivos cessionarios.

Artigo 13.°

Montante maximo das compensacoes

1 — O valor global dos CMEC devido a uma das par-
tes contraentes dos CAE afecto a cada centro electro-
produtor calculado nos termos do n.° 4, acrescido dos
montantes resultantes dos ajustamentos anuais e ajus-
tamento final definidos no artigo 3.°, excluindo os juros
moratérios referidos no n.° 3 do artigo 2.°, ndo pode
exceder um montante global bruto méaximo calculado
nos termos do nimero seguinte.

2 — O montante compensatdrio maximo devido pela
cessacdo antecipada de cada CAE € calculado com base
nos valores indicados no anexo VI, actualizados por refe-
réncia a data de cessagdo antecipada do CAE e com
base na taxa prevista na subalinea iv) da alinea @) do
n.° 1 do artigo 4.°, ajustado por uma taxa de inflacao
futura fixada em 2% ao ano.

3 — No ambito do procedimento previsto no n.° 2
do artigo 11.° para o calculo de cada ajustamento anual
e do ajustamento final do valor dos CMEC e dentro
do respectivo prazo, a DGGE deve confirmar, em cada
ano civil relevante, que o valor global dos CMEC cal-
culado nos termos do nimero seguinte ndo é superior
ao montante compensatorio maximo calculado nos ter-
mos do ndmero anterior.

4 — O valor global dos CMEC a considerar para os
efeitos do nimero anterior corresponde ao valor actual
do montante global dos encargos pagos ou devidos nos
termos do n.° 4 do artigo 5.° em cada momento rele-
vante, acrescido do valor agregado dos ajustamentos
anuais positivos anteriores e desse ano civil e, quando
aplicavel, do ajustamento final positivo e deduzido do
valor agregado dos ajustamentos anuais negativos ante-
riores e desse ano civil e, quando aplicavel, do ajus-
tamento final negativo, actualizando cada um desses
valores por referéncia a data de cessacao antecipada
do CAE e com base na taxa prevista na subalinea iv)
da alinea a) do n.° 1 do artigo 4.°, excluindo-se os juros
moratdrios referidos no n.° 3 do artigo 2.°

5 — A compensagao pela cessacao antecipada dos
CAE apenas ¢ devida até ao limite do montante com-
pensatdrio méximo determinado de acordo com o n.° 2,
mesmo quando o valor agregado dos ajustamentos ao
valor dos CMEC exceda esse montante, devendo,
porém, a DGGE, para o efeito do célculo previsto no
n.° 3 do presente artigo, proceder a compensagao entre
o montante daquele excesso € o valor de eventuais ajus-
tamentos anuais ou final negativos que venham a ser
determinados em procedimentos de revisibilidade pos-
teriores.

6 — Em relacdo aos produtores que sejam parte de
uma pluralidade de CAE, o montante compensatorio
global maximo é determinado em fungao do valor agre-
gado do montante maximo aplicével a cada CAE, sendo
a afericdo do cumprimento desse limite efectuada ape-
nas por referéncia ao montante global do conjunto dos
contratos apos a compensacao entre o valor dos ajus-
tamentos positivos e negativos apurados no conjunto
dos contratos.

7 — A limitagdo quanto ao montante compensatorio
maximo nao prejudica o pagamento integral dos encar-
gos previstos no n.° 4 do artigo 5.°, reflectindo-se apenas
enquanto limite para a determinacdo da parcela de
acerto, desde que o valor daqueles encargos seja inferior
ao montante compensatdrio maximo calculado nos ter-
mos do presente artigo.

CAPITULO IV

Disposicoes finais

Artigo 14.°

Substituicao das licencgas de producéo vinculada

A cessagao antecipada dos CAE nos termos previstos
no presente diploma depende da atribuicdo aos pro-
dutores de licengas de produc@o nao vinculadas de ener-
gia eléctrica para os centros electroprodutores afectados,
em conformidade com o disposto nos Decretos-Leis
n.°s 182/95 e 183/95, ambos de 27 de Julho.

Artigo 15.°

Conta de correccao de hidraulicidade

Com a conclusdo do processo de cessagao antecipada
dos CAE, nomeadamente dos centros produtores
hidroeléctricos, € revogado o Decreto-Lei n.° 338/91,
de 10 de Setembro, sendo o montante do saldo da conta
de correcgdo de hidraulicidade objecto de regulamen-
tacao a definir em diploma préprio.

Artigo 16.°
Legislacao aplicavel as operacées de titularizacao

As disposigdes do Decreto-Lei n.° 453/99, de 5 de
Novembro, que estabelece o regime de titularizagao de
créditos, e do Decreto-Lei n.° 219/2001, de 4 de Agosto,
que estabelece o regime fiscal dessas operagdes, com
as alteracOes posteriormente introduzidas, sao aplicaveis
as operagdes de titularizacdo que tenham por objecto
os direitos e outros activos decorrentes do pagamento
dos encargos previstos nos n.”* 4 e 5 do artigo 5.°, sem
prejuizo das regras especiais previstas no presente
diploma.

Artigo 17.°
Entrada em vigor

O presente diploma entra em vigor no dia seguinte
ao da sua publicacio.

Visto e aprovado em Conselho de Ministros de 11
de Novembro de 2004. — Pedro Miguel de Santana
Lopes — Alvaro Roque de Pinho Bissaya Barreto — Anto-
nio José de Castro Bagdo Félix — Antonio Victor Martins
Monteiro.

Promulgado em 20 de Dezembro de 2004.
Publique-se.
O Presidente da Republica, JORGE SAMPAIO.

Referendado em 22 de Dezembro de 2004.
O Primeiro-Ministro, Pedro Miguel de Santana Lopes.
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ANEXO 1

Metodologia de calculo aplicavel a cessacao
antecipada dos CAE

Artigo 1.°

Calculo do valor da compensacao devido
pela cessacao antecipada dos CAE

1 — O montante bruto da compensac¢ao pela cessagao
antecipada do CAE afecto ao centro electroprodutor k,
CPy, € calculado pela seguinte expressdo:

CK

Vv

12 5 li
EF [ ZZ(\/Tkimh X PTmh) _VTki X EVTk| ]X r

ki m=lh=1 ref

“Slasiy 1+ )8

2 — Na expressao do nimero anterior:

a) irepresenta o ano civil em causa;
b) v representa o niimero de anos que, a data de

cessagao antecipada do CAE, faltam para a data
de fim do contrato inicialmente prevista para
o centro electroprodutor k;

c) m representa o més em causa;
d) h representa o posto horario, de acordo com

a defini¢do do anexo III;

e) EFy; representa o encargo fixo no final do ano i

de acordo com o CAE do centro electropro-
dutor k, convertido para pregos correntes pelos
indices nele previstos, conhecidos a data de ces-
sagao antecipada do CAE, e considerando que
esses indices tém implicita uma taxa de inflagao
anual de 2%, dessa data em diante, o qual inclui:

i) A amortizacdo e remuneracao implicita
ou explicita no CAE do activo liquido
inicial e do investimento adicional, con-
forme definidos no respectivo contrato,
devidamente autorizados e contabiliza-
dos;

if) Os encargos fixos de operagdo e manu-
tengao correntes;

iii) A remuneragdo do stock de combustivel;
iv) Outros desde que explicitamente defini-
dos nos CAE;

v) Os factores de correcgdo e ponderacado
relativos a disponibilidade garantida da
central, segundo as disposicdes previstas
no respectivo CAE;

VTimn representa a producao estimada nos ter-
mos do anexo Iv, em megavatios por hora, do
centro electroprodutor &, para o posto horéario &
do més m do ano i, calculada por aplicagao do
modelo Valordgua, num cendrio de ano hidro-
l6gico médio nos termos do anexo 1v, tendo em
conta a disponibilidade garantida no CAE e a

melhor expectativa face a evolugio estrutural
de mercado;

g) PT,,, representa, a precos referidos a data de

cessacao antecipada dos CAE, o preco de mer-
cado, em euros/megavatios por hora, no posto
horario 4 do més m, que se admitiu que o centro
electroprodutor k auferiria quando operado em
mercado, calculado para um ano hidrolégico
médio, de acordo com o disposto no anexo II1;

h) VT representa a producdo estimada nos termos
do anexo 1v, em megavatios por hora, do centro
electroprodutor k£ para o ano i, calculada por
aplicagdo do modelo Valordgua, num cendrio
de ano hidrolégico médio, nos termos do
anexo Iv, tendo em conta a disponibilidade
garantida no CAE e a melhor expectativa face
a evolucao estrutural de mercado;

i) EVTy; representa o encargo varidvel, em euros/
megavéatios por hora, a precos referidos a data
de cessacdo antecipada do CAE, estimado con-
forme as disposi¢oes constantes do CAE do cen-
tro electroprodutor &, no ano i, tendo em conta
0s encargos com a aquisicio de combustivel
estabelecidos no anexo v e o desempenho defi-
nido no respectivo contrato;

j) J representa a taxa de rendimento de mercado
da divida publica portuguesa, em vigor no 5.° dia
atil anterior a assinatura do acordo de cessacao,
ou se se verificar um desfasamento temporal
entre a celebragido daquele acordo e a cessagao
antecipada do CAE por forca do presente
diploma, a taxa de rendimento de mercado da
divida publica portuguesa em vigor no 5.° dia
util anterior a apresentacdo de requerimento
a solicitar a aprovagao prevista no n.° 3 do
artigo 9.°, qualquer delas acrescida de 0,25 pon-
tos percentuais;

l) I;representa o indice IPC (continente) sem habi-
tacdo de final de Junho do ano i admitindo
uma taxa de inflacdo de 2% ao ano a partir
da data de cessacao antecipada do CAE;

m) I representa o indice IPC (continente) sem
habitacao disponivel publicamente no 5.° dia 1til
anterior a assinatura do acordo de cessacdo ou,
se se verificar um desfasamento temporal entre
a celebracao do acordo de cessagao e a cessagao
antecipada, disponivel no 5.° dia 1til anterior
a apresentacao de requerimento a solicitar a
aprovacao prevista no n.° 3 do artigo 9.°

3 —No caso de a data de cessacdo antecipada do
CAE néo coincidir com o inicio de um ano civil, a expres-
sao definida no n.° 1 deste artigo deve ser ajustada em
conformidade.

4 — O montante global bruto da compensagao, pela
cessacao antecipada do conjunto dos CAE celebrados
por cada produtor € calculado de acordo com a seguinte
férmula:

CP =Y, CP,

Artigo 2.°

Calculo do valor anual da parcela fixa da tarifa UGS

1 — O valor anual da parcela fixa da tarifa UGS cor-
responde a soma dos montantes anuais previstos no n.° 4
do artigo 5.° do presente diploma, sendo calculado, para
0 ano a, de acordo com a seguinte férmula:

ParcelaFixa, = > {Cpxl(lll)’"i
—(L+

Produtores
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2 — Na expressao do namero anterior:

a) CPrepresenta o valor das compensacoes devidas
a cada produtor nos termos do n.° 4 do artigo
anterior;

b) I representa a taxa de juro a que se refere a
alinea b) do n.° 4 do artigo 5.° do presente
diploma;

¢) nt representa o numero de anos, arredondado
a décima, diferenciado por produtor, referido
no n.° 8§ do artigo 5.° do presente diploma.

3—No caso de a data de cessagdo antecipada do
CAE néo coincidir com o inicio de um ano civil, a expres-
sao definida nos nimeros anteriores deve ser ajustada
em conformidade.

Artigo 3.°

Calculo do valor mensal da parcela fixa da tarifa UGS

1— O valor mensal da parcela fixa da tarifa UGS
¢ calculado de acordo com a seguinte expressao:

Parcela Fixa,, = (Parcela Fixa,+ A))/12

2 — Na expressdao do nimero anterior:

a) Parcela fixa, representa o valor da parcela fixa
anual calculado nos termos do n.° 1 do artigo
anterior;

b) A; representa o valor dos ajustamentos anuais
previstos na alinea ¢) do n.° 4 do artigo 5.°,
em conformidade com o artigo 12.°, ambos do
presente diploma.

3—No caso de a data de cessagdo antecipada do
CAE nio coincidir com o inicio de um ano civil, a expres-
sao definida nos nimeros anteriores deve ser ajustada
em conformidade.

Artigo 4.°

Calculo do montante de revisibilidade anual afecto & compensacao
devida pela cessacao antecipada dos CAE

1 — O valor do ajustamento anual Revisdoy,; relativo
a0 ano civil i para o centro electroprodutor k£ em fungao
da revisibilidade, € calculado pela expressao:

12
Revisaq; = {Z ER i X (KM, — kami)} +
mL

12 5
+ [ZZ (VT X PTy) VT, X EVT, } XL

ml el ref

12 5
- {Z{Z (VVkimh X P\/imh)_vvkim X EV\/kim:| +GR, + Sii}

m=1 h=1

2 — Na expressao do numero anterior:

a) m representa o més dentro de cada ano;

b) h representa o posto hordrio de cada més;

¢) EFy,,; representa o encargo fixo devido ao pro-
dutor responsavel pelo centro electroprodutor k,
referente ao més m do ano i, tal como definido
na alinea e) do n.° 2 do artigo 1.° do presente
anexo, convertido a precos correntes do final
do ano i pelos indices previstos no CAE e ajus-
tado conforme o clausulado e anexos do CAE

d)

)

g

h)

i)

1))

)

m)

relativamente ao cumprimento de disposicoes
legais neles definidas;

Kmy,,,; representa o coeficiente de disponibili-
dade verificado no centro electroprodutor k no
més m do ano i de acordo com a definigao do
respectivo CAE; nos casos de for¢a maior pre-
vistos no CAE, o coeficiente de disponibilidade
a considerar deve ser igual ao Kpy,,,; conforme
definido na alinea seguinte;

Kprmi representa o coeficiente de disponibili-
dade previsto para o centro electroprodutor k&
no més m do ano i de acordo com a definicao
prevista no respectivo CAE e ajustado, em ter-
mos e condi¢des a definir no acordo de cessacao,
de modo a ter em conta o efeito das variagoes
no encargo fixo decorrentes da definicao cons-
tante da alinea c) do presente artigo;

VTimn representa a producdo estimada, em
megavatios por hora, do centro electroprodu-
tor k para o posto horario 2 do més m do ano i,
correspondente a melhor expectativa face a evo-
lucao estrutural de mercado, tendo em conta
a disponibilidade garantida no respectivo CAE
conforme definido na alinea f) do n.° 2 do artigo
1.° do presente anexo;

PT,,.;, representa o preco de mercado, incluindo
o pagamento de garantia de poténcia e servigos
de sistema, em euros/megavatios por hora, no
posto horario 4 do més m, que se admitiu que
o centro electroprodutor k auferiria quando
operado em mercado, conforme definido na ali-
nea g) do n.° 2 do artigo 1.° do presente anexo;
VT, representa a producdo estimada, em mega-
vétios por hora, do centro electroprodutor k£ no
ano i, correspondente a melhor expectativa face
a evolucao estrutural de mercado, tendo em
conta a disponibilidade garantida no respectivo
CAE conforme definido na alinea /) do n.° 2
do artigo 1.° do presente anexo;

EVT,; representa o encargo variavel, em euros/
MWh, do centro electroprodutor k£ no ano i, con-
forme definido na alinea i) do n.° 2 do artigo 1.°
do presente anexo;

VViimn Tepresenta a producdo do centro elec-
troprodutor k no posto horério 2 do més m do
ano i, determinada nas condigoes definidas no
anexo IV para a situacgao real de hidraulicidade
e com base na informacao disponivel no periodo
em causa;

PV representa o preco médio de mercado,
excluindo o pagamento de garantia de poténcia
e servicos de sistema, no posto hordrio 4 do
més m do ano i;

VViim representa a producao do centro elec-
troprodutor k no més m do ano i, determinada
nas condicoes definidas no anexo 1v para a situa-
¢ao real de hidraulicidade e com base na infor-
macao disponivel no periodo em causa;

EVViimn representa o encargo varidvel, em
euros/megavatios por hora, verificado para
ocentroelectroprodutor k nomésm do anoj,
determinado com base nas disposi¢oes esta-
belecidas no respectivo CAE no que respeita
aos precos internacionais Cost Insurance
and Freight (CIF) dos combustiveis e custos
de transporte até ao centro electroprodutor
definidos no anexo Vv, aos custos variaveis
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de O&M (operagdo e manutengao) previstos
no CAE, e outros encargos variaveis reco-
nhecidos a data darevisibilidade nos mesmos
termos do respectivo clausulado e anexos,
uns e outros reportados ao més m do ano i;

0) GPy; representa a receita de garantia de potén-
cia recebida pelo centro electroprodutor k no
ano i;

p) SSi: representa a receita de servicos de sistema
recebidos pelo centro electroprodutor & no
ano i;

q) I;representa o indice IPC (continente) sem habi-
tacao de final de Junho do ano i;

r) Ir representa o indice IPC (continente) sem
habitagdo a data de cessacdo antecipada do
CAE.

3 —No caso de o valor do factor EVV};, definido
na alinea n) do ntimero anterior ser superior ao valor
do factor EVTy; definido na alinea?) don.° 2 do artigo 1.°
do presente anexo, em virtude da inclusao de encargos
varidveis apenas reconhecidos a data da revisibilidade
nos termos do clausulado ¢ anexos do CAE, o calculo
do ajustamento anual deve considerar eventuais pro-
veitos associados aos custos adicionais que justificam
aquela diferenga.

4 — No caso de a data de cessacdo antecipada do
CAE néo coincidir com o inicio de um ano civil, a expres-
sao definida no n.° 1 deste artigo deve ser ajustada em
conformidade.

Artigo 5.°

Forma de acerto de contas relativo a revisibilidade anual
das compensacdes devidas pela cessacao antecipada dos CAE

O acerto de contas AC, relativo ao valor da revisao
anual referente ao ano i para os efeitos do disposto
no n.° 6 do artigo 3.° do presente diploma, serd realizado
de acordo com a expressio seguinte:

ACi=)", Revisdax(1+ja)

sendo que:

a) Revisdoy; representa o valor de ajustamento
anual relativo ao ano civil i para o centro elec-
troprodutor k conforme definido no n.° 1 do
artigo 4.° do presente anexo;

b) j'arepresenta a taxa de juro nominal EURIBOR
a um ano em vigor no ultimo dia do ano civil
a que se refere o ajustamento.

Artigo 6.°

Calculo do valor mensal da parcela de acerto da tarifa UGS

1— O valor mensal da parcela de acerto da tarifa
UGS ¢é calculado de acordo com a seguinte expressao:

Parcela de Acerto,, = (AC,+ AT, +A)/12

2 — Na expressao do nimero anterior:

a) AC,, representa o valor de acerto de contas cal-
culado nos termos do artigo 5.° do presente
anexo, apenas quando seja positivo;

b) AF;, representa o valor do ajustamento final
anualizado, a considerar a partir do inicio do
11.° ano apods a cessacdo antecipada do CAE,
calculado nos termos do artigo 8.° do presente
anexo, apenas quando seja positivo;

¢) A; representa o valor dos ajustamentos anuais
previstos na alinea e) do n.° 5 do artigo 5.°,
em conformidade com o artigo 12.°, ambos do
presente diploma, quer aquele valor seja posi-
tivo ou negativo.

3—No caso de a data de cessagao antecipada do
CAE nio coincidir com o inicio de um ano civil, a expres-
sao definida nos nimeros anteriores deve ser ajustada
em conformidade.

Artigo 7.°

Calculo do valor do ajustamento final

1— O valor do ajustamento final AF, da compen-
sacdo relativa ao centro electroprodutor k, referido a
precos do inicio do 11.° ano apds a data de cessacao
antecipada do respectivo CAE, € calculado pela seguinte
€xXpressao:

S EFki
AF, :ﬂ:z(ﬂj)imx(km —kp, )}+

i=11

12 5 1.
|:Z z (VTkimh X PTmh) _VTki X EVTki :|XII

m=1 h=1 ref

+ 3

i=11 1+ j)iimvs

12 5 [
[ 3> (VTR x PTF,) VTR, XEVTF, |x |I '

i
_ Z m=1 h=1 11

= (1+ j)i—lO,S

2 — Na expressao do numero anterior:

a) EF,; representa o encargo fixo do centro elec-
troprodutor k no final do ano i tal como definido
na alinea e) do n.° 2 do artigo 1.° do presente
anexo, convertido para pregos correntes pelos
indices previstos no CAE, conhecidos a data
do ajustamento final, e considerando que esses
indices tém implicita uma taxa de inflacdo anual
média dos altimos cinco anos, medida pela evo-
lugao correspondente do IPC (continente) sem
habitagdo, e ajustado conforme o clausulado e
anexos do CAE relativamente ao cumprimento
de disposigdes neles definidas;

b) Kmy representa, para o centro electroprodu-
tor k£, a média dos coeficientes de disponibi-
lidade, de acordo com a defini¢ao do respectivo
CAE, verificados nos ultimos 10 anos historicos
disponiveis a data da realizagdo do célculo;

¢) Kpy representa, para o centro electroprodutor k,
o coeficiente de disponibilidade implicito no
CAE utilizado para o calculo do montante da
compensacao devida ao produtor pela cessagao
antecipada do contrato e ajustado, em termos
e condicoes a definir no acordo de cessacao,
de modo a ter em conta o efeito das variagoes
no encargo fixo decorrentes da definicdo cons-
tante da alinea a) anterior;
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d) VTFyn, representa a producdo estimada, em
megavatios por hora, do centro electroprodu-
tor k para o posto horério 4 do més m do ano i,
calculada por aplicagao do modelo Valoragua,
conforme definido no anexo Iv, num cenario
baseado na média da energia produzida, da dis-
ponibilidade real desse centro electroprodutor
e de simulacoes da exploracdo do sistema elec-
troprodutor com as afluéncias mensais aos apro-
veitamentos hidroeléctricos verificadas nos ulti-
mos 10 anos historicos disponiveis a data da
realizacdo do célculo;

e) PTF,,, representa o pre¢co médio de mercado,
em euros/megavatios por hora, no posto hora-
rio 4 do més m, que se admita que o centro
electroprodutor k venha a auferir quando ope-
rado em mercado, calculado como a média dos
valores verificados nos ultimos 10 anos dispo-
niveis a data da realizagdo do célculo, desagre-
gados por més e posto horario, de acordo com
a estrutura definida no n.° 2 do anexo III;

f) VTF;; representa a producao estimada do centro
electroprodutor k no ano i, nas condigoes defi-
nidas na alinea d) do presente niimero;

g) EVTF,; representa o encargo variavel, em
euros/megavéatios por hora, do centro elec-
troprodutor k no ano i, considerando o preco
do combustivel respectivo, em vigor no mer-
cado, baseado em indices internacionais de
acordo com o anexo VvV, bem como os outros
custos variaveis de O&M (operacdo e manu-
tengdo) previstos no CAE e, caso existam,
outros encargos variaveis reconhecidos a data
da revisibilidade nos termos previstos em
cada CAE;

h) I'; representa o indice IPC (continente) sem
habitacao de final de Junho do ano i, admitindo
uma taxa de inflacdo anual correspondente a
taxa de inflacdo média dos ultimos cinco anos;

i) I;; representa o IPC (continente) sem habitagio
do inicio do 1.° ano a que se reporta o ajus-
tamento final, ou seja, o 11.° ano;

j) L. representa o IPC (continente) sem habi-
tacdo a data de cessacdo antecipada do CAE;

[) j representa, para cada produtor, a taxa de ren-
dimento de mercado da divida publica portu-
guesa, em vigor no inicio do 1.° ano civil a que
se reporta o ajustamento final, ou seja, o
11.° ano, acrescida de 0,25 pontos percentuais;

m) As restantes varidveis tém o significado ja atri-
buido no n.° 2 do artigo 1.° do presente anexo.

3 — No caso de o valor do factor EVTFy; definido
na alinea g) do nimero anterior ser superior ao valor
do factor EVTy; definido na alinea?) don.° 2 do artigo 1.°
do presente anexo, em virtude da inclusao de encargos
varidveis apenas reconhecidos a data de calculo do ajus-
tamento final nos termos do clausulado e anexos do
CAE, o calculo do ajustamento final deve considerar
eventuais proveitos associados aos custos adicionais que
justificam aquela diferenca.

4 —No caso de a data de cessagdo antecipada do
CAE néo coincidir com o inicio de um ano civil, a expres-
sao definida no n.° 1 deste artigo deve ser ajustada em
conformidade.

5 — O montante global do ajustamento final da com-
pensacao pela cessagio antecipada do conjunto dos CAE

celebrados por cada produtor é calculado de acordo
com a seguinte formula:

AF =Y, AF,

Artigo 8.°

Calculo do valor anual do ajustamento final a integrar
na parcela de acerto da tarifa UGS

1— Em cada ano civil i, e a partir do 11.° ano apods
a data de cessacao antecipada do CAE, o montante AF;
do pagamento referente ao ajustamento final para todos

os produtores € calculado de acordo com a seguinte
expressao:

I
AF = AFX—F
Pro;ore|: 1- (1+ I) o :|

em que:

a) I representa a taxa de juro referida na alinea b)
do n.° 4 do artigo 5.° do presente diploma ou,
em caso de titularizacdo, a taxa determinada
com base nos elementos relevantes utilizados
para o calculo da taxa prevista na subalinea i)
da alinea b) do n.° 4 do artigo 5.° e aprovados
nos termos da alinea b) do n.° 2 do artigo 7.°
do presente diploma;

b) nt' representa o periodo de tempo que decorre
desde o 90.° dia posterior ao termo do 10.° ano
subsequente a data da cessagao antecipada do
CAE até a data de cessagao prevista no CAE
com o prazo mais longo de entre os contratos
celebrados pelo produtor;

¢) AF tem o significado atribuido no n.° 5 do
artigo 7.° do presente anexo.

2—No caso de a data de cessagdo antecipada do
CAE néo coincidir com o inicio de um ano civil, a expres-
sao definida no nimero anterior deve ser ajustada em
conformidade.

ANEXO II

Entidades produtoras de energia eléctrica integradas no SEP
e centros electroprodutores beneficiarios de compensacoes
pela cessacao antecipada dos CAE.

1— As entidades produtoras de energia eléctrica
integradas no SEP e os centros electroprodutores bene-
ficidrios de compensacoes pela cessacio antecipada dos
CAE sao os seguintes:

Entidade Centro electroprodutor

Tejo Energia — Producao e Distribui- | Pego.
¢do de Energia Eléctrica, S. A.
TURBOGAS — Produtora Energé- | Tapada do Outeiro.

tica, S. A.
CPPE — Companhia Portuguesa de
Producao de Electricidade, S. A.

Sines, Setubal, Carregado,
Barreiro, Tunes (gru-
pos 11l e 1V), Alto Lindoso,
Touvedo, Alto Rabagao,
Venda Nova (1 + 11), Para-
dela, Salamonde, Vilari-
nho das Furnas, Canigada,
Miranda, Picote, Bem-
posta, Pocinho, Valeira,
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Entidade Centro electroprodutor

Tabuago, Régua, Carrapa-
telo, Torrao, Crestuma-
-Lever, Caldeirdo, Aguiei-
ra, Raiva, Cabril, Bouga,
Castelo de Bode, Fratel e
Pracana.

2 — A afectacao dos centros produtores hidroeléc-
tricos a cada unidade de producdo hidrica € a seguinte:

Unidade de Produgao Hidrica do Lima:

Alto Lindoso;
Touvedo;

Unidade de Produg¢ao Hidrica do Cavado:

Alto Rabagao;
Paradela;

Venda Nova;
Salamonde;
Vilarinho das Furnas;
Canigada;

Unidade de Producdo Hidrica do Douro Inter-

Unidade de Producao Hidrica do Douro Nacional:

Pocinho;
Valeira;
Vilar-Tabuaco;
Régua;
Carrapatelo;
Crestuma;
Torrao;

Unidade de Produg¢ao Hidrica do Mondego:
Caldeirao;
Aguieira;
Raiva;

Unidade de Producdo Hidrica do Zézere/Tejo:
Cabril;
Bouga;
Castelo de Bode;

Pracana;
Fratel.

ANEXO III

Precos de referéncia de mercado
para determinacgéao das receitas expectaveis

1 — O prego de referéncia de mercado referido na

nacional: P . .

alinea b) do n.° 1 do artigo 4.° do presente diploma

Miranda; ¢ diferenciado por postos horarios, conduzindo aos valo-

Picote; res mensais a precos constantes da data de cessacdo

Bemposta; antecipada do CAE que se indicam na tabela seguinte:

Euros/MWh Jan. Fev. Mar. Abr. Mai. Jun. Jul. Ago. Set. Out. Nov. Dez. Ano

1°PH...... 37,41 34,27 33,75 32,65 33,94 36,36 38,89 39,54 40,78 39,99 44,92 50,23 38,81
2°PH...... 36,63 33,32 32,72 32,09 33,29 35,91 38,55 39,26 40,56 39,59 43,70 46,68 37,86
3°PH...... 35,95 32,66 32,33 31,58 32,99 35,49 37,97 38,70 39,57 38,99 43,01 4428 37,09
4°PH...... 34,43 31,91 31,41 30,91 32,20 33,79 36,47 34,54 36,00 34,91 39,66 37,48 34,54
5°PH...... 31,71 30,05 29,76 28,16 29,89 31,65 32,47 32,01 32,38 32,22 36,01 35,83 31,92
Média ...... 35,22 32,37 31,91 31,03 32,40 34,61 36,85 36,77 37,89 37,18 41,46 42,74 36,00

Os precos indicados na tabela acima conduzem a um
valor médio anual de € 36/MWh e pressupdem o rece-
bimento horario do valor associado a garantia de potén-
cia e servicos de sistema.

2 — A duracao relativa dos postos horarios do dia-
grama mensal de duracdo de cargas, resultante da clas-
sificacdo das cargas por ordem decrescente, ¢ a mesma
para todos os meses e pressupde duragoes de 6 %, 28 %,
18%, 21% e 27 %, respectivamente para o 1.°, 2.2, 3.,
4.° e 5.° postos horarios, correspondendo o 1.° posto
as horas de maior procura.

ANEXO IV

Processo de calculo da producgao a considerar para efeitos de
determinacao do valor da compensagao devida pela ces-
sacao antecipada dos CAE.

1— A produgao de cada centro electroprodutor a
considerar para efeitos de determinacdo do valor da
compensacao pela cessagao antecipada do CAE deve
ser definida com base em simulagdes do sistema elec-
troprodutor efectuadas com o modelo Valoragua, cor-
respondentes a melhor expectativa face a evolugido estru-
tural do mercado e tendo em conta a disponibilidade
garantida no CAE.

2 — Para efeitos do nimero anterior, no prazo de
cinco dias uteis apds a entrada em vigor do presente
diploma, deve ser constituida uma equipa de trabalho
cujos elementos sao indicados pela entidade concessio-
naria da RNT e pelo produtor.

3 — As simulagdes devem ser realizadas pela equipa
prevista no numero anterior com a seguinte perio-
dicidade:

a) No prazo de 15 dias uteis apds a entrada em
vigor do presente diploma, no caso da deter-
minacdo do valor inicial das compensacoes;

b) Anualmente, no prazo de 45 dias apds o termo
de cada ano civil, para o ajustamento anual;

¢) Num prazo de 30 dias uteis antes do final do
10.° ano subsequente a data de cessacdo ante-
cipada do CAE.

4 — A produgdo a considerar, nos termos das simu-
lagdes referidas no nimero anterior, deve ser devida-
mente ajustada em fungao de um coeficiente que tenha
em conta, designadamente, os desvios historicamente
verificados entre a producdo real e os resultados de
optimizagdo com o modelo, o qual deve ser definido,
no prazo de 20 dias apds a entrada em vigor do presente
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diploma, por portaria do membro do Governo respon-
sével pela area da energia.

5 — O acordo de cessagao definido no artigo 10.° do
presente diploma deve estabelecer as condi¢oes de fun-
cionamento da equipa de trabalho referida no n.° 2 do
presente anexo, bem como a definicdo dos aspectos
necessarios a realizagdo de cada tipo de simulacéo,
nomeadamente a versdo do modelo Valoragua a utilizar,
visando a melhor adequagao possivel entre os resultados
do modelo e a realidade.

6 — Qualquer alteracdo dos termos referidos no
numero anterior deve ser sujeita a homologacdo do
director-geral de Geologia e Energia, ouvida a entidade
concessiondria da RNT e os produtores.

7 — No que respeita aos ajustamentos anuais e final
das compensacdes devidos pela cessagao antecipada de
cada CAE, no acordo de cessagao deve ficar definido
o procedimento a adoptar para o célculo dos coeficientes
de disponibilidade verificada e garantida em cada centro
electroprodutor, bem como o procedimento a adoptar

para a obtencao e tratamento dos dados necessarios
a realizagdo de simulacdes com o modelo Valordgua.

ANEXO V

Valores base para o calculo dos encargos
com a aquisicao de combustivel

1 — Para efeitos da determinacdo do montante dos
CMEC e respectivos ajustamentos anuais € ajustamento
final, os encargos com a aquisi¢do de combustivel nos
casos previstos na alinea c¢) do n.° 1 do artigo 4.° do
presente diploma sao calculados com base nos valores
dos indices internacionais constantes dos respectivos
CAE ou, na falta destes, outros indices a estabelecer
entre as partes do acordo de cessacao.

2 — Os encargos com a aquisicio de combustiveis a
considerar na determinacdo do montante de CMEC a
data de cessacdo antecipada dos CAE, a pregos cons-
tantes dessa data, nos termos da alinea i) do artigo 1.°
do anexo I, sdo os indicados na seguinte tabela:

Gas natural
Carvao CIF litoral Fueldleo CIF litoral Gasoleo CIF litoral
[euros/tonelada] [euros/tonelada] [€ 2002/kl] Termo varidvel Termo fixo
[euros/10°m3N] [euros/10°m*N]
Ano
(6250 kcal/kgg% 168 kjlke) | (9600 kcal/kl;SI40 193 kjlkg) | (10200 kcal;g: 36 086 kj/t) PCI (9 028 keal/m*N=37 800 kj/m’N)
2004 ... 38,02 139,77 616,05 155,53 29,93
2005 ... 38,02 139,36 615,64 163,03 29,93
2006 ... 38,02 139,77 612,65 164,12 29,93
2007 oo 38,02 140,17 609,70 165,38 29,93
2008 .. 38,02 140,57 606,84 166,88 29,93
2009 ... 38,02 141,37 605,77 168,14 29,93
2010 ..o 38,02 141,78 599,61 169,64 29,93
2011 oo 38,02 142,18 597,03 170,90 29,93
2012 ..o 38,02 142,58 592,87 172,16 29,93
2013 38,02 143,38 595,03 173,66 29,93
2014 ... 38,02 143,79 593,95 175,42 29,93
2015 o 38,02 144,19 592,89 176,84 29,93
2016 ... 38,02 144,59 590,61 178,35 29,93
2017 oo 38,02 145,39 591,25 179,85 29,93
2018 ... 38,02 145,80 587,25 181,61 29,93
2019 ..o 38,02 146,60 584,93 183,53 29,93
2020 ... 38,02 147,00 581,16 185,21 29,93
2021 Lo 38,02 147,81 579,11 187,13 29,93
2022 .. 38,02 147,81 574,04 189,06 29,93
2023 L 38,02 147,81 571,07 191,23 29,93
2024 .. 38,02 147,81 565,49 193,40 29,93

3 — Os encargos com a aquisicao de combustiveis referidos no nimero anterior devem ser acrescidos dos
seguintes custos de manuseamento portudrio, transporte e outros custos, necessarios para colocar os combustiveis
nos centros electroprodutores, a precos constantes da data de cessacao antecipada do CAE:

Central

Combustivel

Acréscimo de preco
(euros/tonelada)

Setlbal . .o

Carregado
Barreiro

Tapada do OULEITO . . . ...t
SIS ettt

Fueldleo ...................... 0,91
Fueldleo ...................... 9,29
Fueldleo ...................... 5,06
Fueldleo ...................... 16,95
Carvao ........iiiiiiii 2,72
Carvao .........ciiiiiiii. 12,81




ANEXO VI

Valores anuais para calculo do montante maximo actualizado de compensagées devidas pela cessacéao antecipada dos CAE

O montante compensatdrio maximo afecto a cada centro electroprodutor pela cessacdo antecipada do respectivo CAE a precos constantes dessa data ¢ definido
a partir dos valores constantes da tabela seguinte, nos termos da metodologia prevista no artigo 13.° do presente diploma:

CMEC PRECOS DEZEMBRO 2003 EUROS
2004 2008 2005 2007 2008 2009 2010 am 2012 013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
TERMICAS
Tapada Outeiro 0 0 o 0 a o 0 o 0 a o0 0 o 0 o o0 0 o 0
Carregado 103108304 GE4BG4E1 03085734 90312958 B2962110 80352142 78238812 0 0 ] 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Alto Mira 0 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Barreiro 19350184 18781589 18351263 18029998 17635685 17244859 0 0 0 ] 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Tunes12 0 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Tunes34 1BBE7186  SBE9E11  OO02410 8335421 0 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Setibal 121687775 117980164 115083235 109528147 100099491 99062336 87455302 02563436 88534211 ] 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sines 14696475 14405508 19466170 35160093 7B131709 73566363 71578067 G7002131 E27G1884 SG242885 53407528 48567802 43308272 36254910 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
HIDRICAS
Alto Lindoso 393E36E3 3II5273I33 I7EE7E25 I6SG4411 35584979 34567927 3]/OS217 32252082 30911318 29640532 28601789 27253053 25063705 24666508 23450180 22124168 20795153 19494785 18191418 17537953 16187258 0 0 0
Touvedo B131621  BO19807 5832101 5834081 56G3642 5519643 5395304 5271809 5112437 4856025 4508986 4746258 4579853 4413048 4318538 4148081 3977643 3911480 3645317 3799990 3H10518 0 0 0
Alto Rabagdo 22217379 22277824 21783805 21321510 20773164 20252176 19753487 19420832 18950985 18483393 18460807 17857802 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Paradela 4BBSEE1 4237280 4047777 3709803 3408546 3312285 303297 28E2826 2543018 2368457 2420291 2071992 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
venda Nava 193765 19597562 14979836 14464745 13791281 13352083 12520018 12027652 11693951 10864951 10590277 9575910 14805852 14212722 13619563 13281128 12676122 12071117 11820840 11196665 10572491 10136791 09500461 5964134
Salamonde 3825432 3880816 3784195 -37G4168 -3E7477  -37EE385 3476745 3556741 3484524 3E12690 3740808 3568924 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vilarinho Fumas 7387841 7198949 7141350 B957301 E7B1718  Er43051 BS52882 G272170 GO14BB4 093407 5510246 5536275 5297185 5040364  47B4BS0  SOM2887 4732288 4451242 4143726 0 0 0 0 0
Epp  Cenicada B13709 1150862 -999357  B12116  -B46797 972052 1013104 1180819 -1538171 1161486 -1258825 -1566131 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Miranda S44681 265535 392471 324995 -3V2661  -404458 G406 -B22690 910448 1704572 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Picote -15425715 -15098266 -14818130 -14518086 14282315 -14238675 -14801120 -15008901 -15263738 -15518471 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bemposta 13600845 -13072258 -12413962 -1190B954 -11739098 -11798827 -11638576 -11623404 -11792371 -12148048 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pocinho 17468493 17220869 1E8E2100 16779393 16717351 16550029 16283521 15753462 15331724 14740474 14253754 13695722 13130835 12651548 12263427 11681245 11099041 10531526 10037543 9469060 5892574 0 0 0
Valeira 11718572 11694788 11583185 11412531 11261742 10985526 10793607 10432873 9969532 0365405 &r57931 GI65838 7559709 EB953621 6443563 G132854 5504456 4904294 4304223 3930441 3314026 0 0 0
Vilar-Tabuago 2679532 2678381 2867917 2474842 2340002 2273771 2164100 2497735 282353 2639517 2440783 2266232 2096570 2086368 19089644 1730940 185375 1373158 1193078 1013086 533168 0 0 0
Régua BE27E93  ©6GB315  B453717 8298500 BIO2487 7BE7S91  7S37EE3 7244381 BES3TE7  BIIE284  BAA3T04  E71S738  BES0318  B245308  SEOO324 4955346 4510790 3982064 3395660 3E25EY 2949408 0 0 0
Carrapatelo 9562284 5483489 5417162 5327807 5265467  4B09391 4655091 4374341 403748 3634395 3088396 294510 3479821 3674515 3043984 23EG1E7 173237 1362 136B623 915209 221224 0 0 0
Crestuna 20795117 20358350 28700423 28351578 27746927 27060016 25424405 25683355 25194805 24441453 23601201 22010519 22285073 21550572 20069852 20188071 18402295 18767195 18011155 17223713 16436279 0 0 0
Tanéo 12081786 11773799 11460963 11251833 10845242 10510225 10358373 0822790 9526152 5285771 8679344 0402177 G089B15 7827327 7505786 7197605 6777214 6372399 504361 5678599 5237657 0 0 0
Caldeirdo 173181 8018912 7BEE222 703803 7543263 7308873 7231364 FO7EII2  BODMIZ2  B734093 GSBE0O7  BS9S0R2 6404063  B222144  BOMO225  5B58307  GE7A300 5485051 5343180 5221500 5033808 0 0 0
Aguieira 20073031 19317890 19352629 19319075 18839650 18365806 17925505 17392401 16572645 1B432607 15801002 15342078 14795955 14249901 13703795 13378877 12820312 12308549 11923179 11596145 11004379 0 0 0
Raiva 11461235 11293339 11057401 10824613 105948585 10358866 10101408 OB37870 9965152 05208554 0047254 G78UB34 8533637 S277441 BO021245 77BS047 7508840 7256034 7005021 6753107  BAO1182 0 0 0
Cabril 657057 538118 -1012583 1150488 1403850 -1497933 1728216 -1932782 2192410 -2439754 2108877 -2425772 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bougé 335132 -438B00 327619 380517 404786 -4BBAS3 530208 -B13973 734634 77E910 33128 510278 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C. Bode 1480720 1775982 1828119 2018716 2289563 2291511 -2402152 -2608BG9 2304736 2653411 2785124 3097023 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pracana 1397088 1395880 1362109 1306100 1272171 1219523 1269848 1176898 1101708 1032044 1038262  OG3721 1180094 1101724 1015353  O28084 842614 7B1752 030740 1011359 900614 0 0 0
Fratel 7858076 7874286 7O3B490 7S79548 733602 7150553 GSGS141  B4B1174  BOOFIZ2 5705230 5451485 5137161 4854245 4360570 4491385 4122237 37S321 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL 455515342 445735155 443453000 449452260 455652529 442851363 414101833 18227913 302518541 200354941 219851704 206536480 193320670 190207551 137160717 130021570 123364578 112819701 107304388 0B0BE104 91604553 10136791 0500451 8564134
2004 2008 2005 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2018 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Tejo TERMICAS
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MINISTERIO DAS FINANGAS
E DA ADMINISTRAGAO PUBLICA

Decreto-Lei n.° 13/2005

de 7 de Janeiro

Em funcao da experiéncia retirada do exercicio da
supervisao, mas tendo também em vista ajustar o regime
juridico as legitimas e fundadas expectativas da inddstria
de fundos imobilidrios, procede-se a um conjunto de
alteracoes que tém por objectivo dotar o diploma de
maior flexibilidade, nomeadamente em matérias como
a promogao imobilidria, a constituicio de fundos de
investimento imobilidrio que revistam especial natureza
ou ainda a relativa aos fundos imobilidrios constituidos
exclusivamente por investidores institucionais ou por um
numero muito reduzido de participantes.

Por razdes de transparéncia, o Decreto-Lei
n.° 60/2002, de 20 de Marco, vedou aos fundos de inves-
timento imobilidrio a possibilidade de aplicarem o seu
patriménio em participagdes em sociedades imobilidrias.

Considerando que o investimento nos mercados imo-
bilidrios também se processa através desse tipo de socie-
dades, enquanto veiculo para o investimento em imévesis,
tal proibicdo impede uma maior capacidade competitiva
dos fundos imobilidrios nacionais.

Deste modo, uma vez salvaguardadas condigdes de
transparéncia e de adequado funcionamento das refe-
ridas sociedades imobilidrias — cuja inexisténcia no pas-
sado fundamentou a proibi¢ao entdo introduzida em
2002 —, ]ustlflca se que seja autorizado aos fundos imo-
bilidrios nacionais o investimento em participagdes de
sociedades imobilidrias.

Essas condi¢oes de transparéncia e de funcionamento
passam, grosso modo, por fazer aplicar as sociedades
imobilidrias as regras que impendem directamente sobre
os fundos imobilidrios que nelas invistam, designada-
mente em matéria de objecto de actividade, composicio
do respectivo patriménio e prestacao de informacao.

Por dltimo, a par da maior amplitude dos investi-
mentos dos fundos em iméveis localizados fora da Unido
Europeia e das acrescidas possibilidades de endivida-
mento, procede-se ainda a alteragdes que visam alargar
0 objecto social das sociedades gestoras, dotando-as de
factores adicionais de competitividade face a outros
intermediarios financeiros.

Foram ouvidos a Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios, o Banco de Portugal, o Instituto de Seguros
de Portugal a Ordem dos Revisores Oficiais de Contas,
as associagoes representativas das instituigoes do sector
e as associacOes representativas dos consumidores.

Assim:

Nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 198.° da
Constituicio, o Governo decreta o seguinte:

Artigo 1.°

Alteracao do regime juridico dos fundos de investimento imobilidrio

1 — A seccdo v do capitulo 1 do regime juridico dos
fundos de investimento imobilidrio, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 60/2002, de 20 de Margo, e alterado
pelo Decreto-Lei n.° 252/2003, de 17 de Outubro, passa
a ter a seguinte epigrafe: «Das entidades comerciali-
zadoras e da subcontratagao».

2 — Os artigos 2.°, 4., 6.%, 8.2, 9., 10.°, 16.°, 17.°,
20.°, 25.°, 26.°, 31.°, 32.°, 33.°, 35.°, 38.°, 42.°, 45.°, 46.°,
48.°, 55.°, 57.° e 60.° do regime juridico dos fundos
de investimento imobilidrio, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 60/2002, de 20 de Marco, com as alteracoes feitas
pelo Decreto-Lei n.° 252/2003, de 17 de Outubro, pas-
sam a ter a seguinte redacgao:

«Artigo 2.°

2 — Os fundos de investimento constituem patrimo-
nios autébnomos, pertencentes, no regime especial de
comunhao regulado pelo presente diploma, a uma plu-
ralidade de pessoas singulares ou colectivas designadas
«participantes», sem prejuizo do disposto no artigo 48.°,
que nao respondem, em caso algum, pelas dividas destes
ou das entidades que, nos termos da lei, asseguram a
sua gestao.

B

4 — As sociedades de investimento imobilidrio
regem-se por legislagio especial.

Artigo 4.°

3 — Sem prejuizo do disposto no artigo 51.°, podem
ser previstas em regulamento da Comissao do Mercado
de Valores Mobilidrios (CMVM) unidades de partici-
pacdo com direitos ou caracteristicas especiais, desig-
nadamente quanto ao grau de preferéncia no pagamento
dos rendimentos periddicos, no reembolso do seu valor,
ou no pagamento do saldo de liquidag¢ao do respectivo
fundo.

Artigo 6.°

3 — Associedades gestoras de fundos de investimento
imobilidrio tém por objecto principal a administragao,
em representacio dos participantes, de um ou mais fun-
dos de investimento imobiliario, podendo ainda:

a) Prestar servicos de consultoria para investi-
mento imobilidrio, incluindo a realizacao de
estudos e andlises relativos ao mercado imo-
biliario;

b) Proceder a gestdo individual de patriménios
imobilidrios em conformidade com as disposi-
¢oes legais e regulamentares apliciveis a gestao
de carteiras por conta de outrem.

4 — As sociedades gestoras ndo podem transferir
totalmente para terceiros os poderes de administracao
e gestdo das carteiras, colectivas ou individuais, que lhe
sao conferidos por lei.

5 — (Anterior n.° 4.)
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Artigo 8.°
[...]

E vedado aos trabalhadores e aos membros dos 6rgaos
de administracido da entidade gestora que exercam fun-
¢oes de decisao e execucdo de investimentos exercer
quaisquer funcdes noutra sociedade gestora de fundos
de investimento.

Artigo 9.°

h) Controlar e supervisionar as actividades ineren-
tes a gestdo dos activos do fundo de investi-
mento, nomeadamente o desenvolvimento dos
projectos objecto de promogao imobilidria nas
suas respectivas fases.

Artigo 10.°
[...]

1 — Sem prejuizo do disposto no niimero seguinte,
os fundos proprios das sociedades gestoras nio podem
ser inferiores as seguintes percentagens do valor liquido
global dos fundos de investimento que administrem:

a) Até 75 milhoes de euros — 0,5 %;
b) No excedente — 0,1 %.

2 — As sociedades gestoras que exercam a actividade
referida na alinea b) do n.° 3 do artigo 6.° ficam ainda
sujeitas, no que se refere a sua actividade, as normas
prudenciais especificas aplicaveis as sociedades gestoras
de patrimonios.

Artigo 16.°

D

3 — A CMVM pode regulamentar o disposto no pre-
sente artigo, designadamente quanto as condi¢oes em
que sdo admitidas as comissdes de desempenho e ao
destino das receitas ou proveitos pagos a entidade ges-
tora ou a entidades que com ela se encontrem em relacao
de dominio ou de grupo em consequéncia directa ou
indirecta do exercicio da sua actividade.

Artigo 17.°

Entidades comercializadoras

1 — As unidades de participacdo de fundos de inves-
timento sao colocadas pelas entidades comercializa-
doras.

2 — Podem ser entidades comercializadoras de uni-
dades de participacao:

a) As entidades gestoras;
b) Os depositarios;

¢) Os intermediarios financeiros registados ou
autorizados junto da CMVM para o exercicio
das actividades de colocagio em ofertas ptiblicas
de distribuicdo ou de recepcdo e transmissao
de ordens por conta de outrem;

d) Outras entidades como tal previstas em regu-
lamento da CMVM.

3 — As relagoes entre a entidade gestora e as enti-
dades comercializadoras regem-se por contrato escrito,
sujeito a aprovacdo da CMVM.

4 — As entidades comercializadoras respondem, soli-
dariamente com a entidade gestora, perante os parti-
cipantes, pelos danos causados no exercicio da sua
actividade.

Artigo 20.°
[...]

1 — A constituicdo de fundos de investimento esta
sujeita a autorizacio da CMVM e depende da apre-
sentacdo de requerimento subscrito pela sociedade ges-
tora, acompanhado dos projectos do regulamento de
gestao, do prospecto e dos contratos a celebrar com
o depositario, com as entidades comercializadoras e,
sendo o caso, com as entidades referidas no artigo 18.°,
bem como dos documentos comprovativos de aceitacao
de funcoes de todas as entidades envolvidas na acti-
vidade do fundo de investimento.

Artigo 25.°
[...]

1 — O activo de um fundo de investimento imobilidrio
pode ser constituido por iméveis e liquidez, sem prejuizo
do disposto no n.° 3 e no artigo seguinte.

P

3 — Os imoveis detidos pelos fundos de investimento
imobiliario correspondem a prédios urbanos ou fraccoes
auténomas, podendo a CMVM definir em regulamento
outros valores, designadamente prédios risticos ou mis-
tos, unidades de participacao em fundos de investimento
imobilidrio e outros activos equipardveis que possam
integrar o activo de um fundo de investimento.

4 — S6 podem ser constituidos os fundos de inves-
timento imobilidrio previstos no presente diploma ou
em regulamento da CMVM desde que, neste caso, sejam
asseguradas adequadas condigOes de transparéncia e
prestacdo de informagdo, em fungdo das suas carac-
teristicas.

5 — (Anterior n.° 4.)

6 — Os fundos de investimento imobilidrio podem
adquirir iméveis em regime de compropriedade com
outros fundos de investimento ou fundos de pensoes,
devendo existir, consoante seja aplicavel, um acordo
sobre a constituigao da propriedade horizontal ou sobre
a reparticdo dos rendimentos gerados pelo imével.

7 — (Anterior n.° 6.)
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Artigo 26.°

¢) Aquisicao de outros direitos sobre imdveis, nos
termos previstos em regulamento da CMVM,
tendo em vista a respectiva exploragao eco-
némica.

2 — Os fundos de investimento podem ainda desen-
volver projectos de construcio e de reabilitagao de imo-
veis com uma das finalidades previstas nas alineas a)
e b) do numero anterior e dentro dos limites definidos
para cada tipo de fundo de investimento, podendo a
CMVM definir, por regulamento, os termos e condi¢des
em que esta actividade pode ser desenvolvida.

4 — A CMVM pode definir, por regulamento, as con-
digoes e limites em que os fundos de investimento podem
utilizar instrumentos financeiros derivados.

Artigo 31.°

2 — A entidade gestora elabora para cada fundo de
investimento um relatério e contas anual relativo ao
exercicio findo em 31 de Dezembro anterior € um rela-
torio e contas semestral referente ao 1.° semestre do
exercicio, que integram os seguintes documentos:

a) Relatdrio de gestdo, incluindo, nomeadamente,
a descri¢ao da actividade e dos principais acon-
tecimentos relativos ao fundo de investimento
no periodo;

b) Balanco;

¢) Demonstrac¢do dos resultados;

d) Demonstracao dos fluxos de caixa; e

e) Anexos aos documentos referidos nas alineas b)
ad).

3 — Os relatdrios e contas dos fundos de investimento
sao objecto de relatdrio elaborado por auditor registado
na CMVM.

b

5 — (Anterior n.° 7.)

Artigo 32.°
[...]

1 — Os relatdrios e contas dos fundos de investimento
e os respectivos relatérios do auditor sao publicados
e enviados 8 CMVM no prazo de:

a) Trés meses contados do termo do exercicio ante-
rior, para os relatorios anuais;

b) Dois meses contados do termo do semestre do
exercicio, para os relatdrios semestrais.

2 — A publicagao referida no ndmero anterior pode
ser substituida pela divulgacdo de um aviso com a men-
¢ao de que os documentos se encontram a disposicao

do publico nos locais indicados no prospecto e regu-
lamento de gestao e que os mesmos podem ser enviados
sem encargos aos participantes que o requeiram.

3 — Os relatdrios e contas sao facultados, sem qual-
quer encargo, aos investidores e aos participantes que
os solicitem, estando disponiveis ao publico nos termos
indicados no prospecto e regulamento de gestao.

4 — As sociedades gestoras publicam a composicao
discriminada das aplicacoes de cada fundo de investi-
mento que administrem e outros elementos de infor-
macdo, nos termos definidos por regulamento da
CMVM.

5 — As sociedades gestoras publicam, nos locais pre-
vistos para a comercializagio de unidades de partici-
pagdo e através dos meios de divulgagido previstos no
artigo 19.°, um aviso da distribuicido de resultados dos
fundos de investimento.

6 — (Anterior n.° 4.)

7 — (Anterior n.° 5.)

8 — (Anterior n.° 6.)

Artigo 33.°

Fusao, cisao e transformacao

A CMVM define, por regulamento, as condicdes e
o processo de fusao e cisao de fundos de investimento,
bem como de transformacio do respectivo tipo.

Artigo 35.°
[...]

1 — Quando, em virtude da violacao do regulamento
de gestdo ou das disposi¢oes legais e regulamentares
que regem os fundos de investimento, os interesses dos
participantes e da defesa do mercado o justifiquem, a
CMVM pode determinar a liquidacdo de um fundo de
investimento.

P

B

a) O valor dos iméveis e de outros activos equi-
paraveis, definidos em regulamento da CMVM
nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 25.°,
nao pode representar menos de 75% do activo
total do fundo de investimento;

b) O desenvolvimento de projectos de construgao
ndo pode representar, no seu conjunto, mais
de 25% do activo total do fundo de inves-
timento;

¢) O valor de um imével ou de outro activo equi-
paravel, definido em regulamento da CMVM
nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 25.°,
nao pode representar mais de 20% do activo
total do fundo de investimento;

A) oo

e) As participagdes em sociedades imobilidrias nao
podem representar mais de 25 % do activo total
do fundo de investimento;

f) S6 podem investir em iméveis localizados em
Estados membros da Unido Europeia ou da
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OCDE, nao podendo os investimentos fora da
Uniao Europeia representar mais de 25% do
activo total do fundo de investimento;

g) O endividamento nao pode representar mais de
25% do activo total do fundo de investimento.

A

5 — Os limites percentuais definidos nas alineas a)
af) don.° 1 sdo aferidos em relacdo a média dos valores
verificados no final de cada um dos dltimos seis meses,
sendo respeitados no prazo de dois anos a contar da
data de constituicao do fundo de investimento.

Artigo 42.°

Oferta publica ou particular

2 — A natureza publica ou particular da oferta deter-
mina-se em conformidade com o disposto, respectiva-
mente, nos artigos 109.° e 110.° do Cddigo dos Valores
Mobilidrios, considerando-se ptblica a oferta dirigida,
pelo menos, a 100 pessoas.

3 — A concessao do registo da oferta publica pela
CMVM implica a aprovagao oficiosa do prospecto, cujo
conteddo, que inclui o regulamento de gestdo do fundo
de investimento, é definido pelo Regulamento
n.° 809/2004, de 29 de Abril, da Comissao.

4 — Ao prazo da oferta aplica-se o disposto no
artigo 125.° do Cédigo dos Valores Mobiliérios, ocor-
rendo a respectiva liquidacdo financeira no final do
prazo fixado.

5 — (Anterior n.° 4.)

Artigo 45.°

f) A substituicdo da entidade gestora, excepto
quando se verifique, ao abrigo do disposto na
alinea b) do n.° 6 do artigo 31.° do regime juri-
dico dos organismos de investimento colectivo,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 252/2003, de 17
de Outubro, a transferéncia dos poderes de
administracao dos fundos de investimento imo-
biliario e da estrutura humana, material e téc-
nica da sociedade gestora de fundos de inves-
timento imobilidrio para uma sociedade gestora
de fundos de investimento mobiliario integrada
no mesmo grupo financeiro;

Artigo 46.°

a) O desenvolvimento de projectos de construcdo
nao pode representar, no seu conjunto, mais
de 50% do activo total do fundo de investi-
mento, salvo se tais projectos se destinarem a
reabilitagdo de imdveis, caso em que tal limite
¢ de 60 %;

D) e

C) e

d) O endividamento ndo pode representar mais de
33% do activo total do fundo de investimento.

2—Em caso de aumento de capital do fundo de
investimento, os limites definidos na alinea @) do n.° 1
do artigo 38.° devem ser respeitados no prazo de um
ano a contar da data do aumento de capital relativa-
mente a0 montante do aumento.

Artigo 48.°

Fundos de investimento fechados de subscricao particular

1 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular cujo nimero de participantes seja supe-
rior a cinco, nao sendo estes exclusivamente investidores
institucionais, sao aplicaveis:

a) As alineas a) e f) do n.° 1 do artigo 38.°, sendo
autorizado o investimento em imoveis localiza-
dos em Estados que nao integram a Uniao Euro-
peia ou a OCDE até ao limite de 10 % do activo
total do fundo de investimento;

b) A alinead) do n.° 1 do artigo 46.°

2 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular cujos participantes ndo rednam as
caracteristicas referidas no proémio do nimero anterior
nao sao aplicaveis:

a) Os limites de composi¢do do patriménio nele
referidos, com excepg¢ao da alinea a) do n.° 1
do artigo 38.°;

b) O n.° 4 do artigo 42.° quando o regulamento
de gestdo fixe o prazo méaximo da oferta até
90 dias e calendarize as respectivas liquidagdes
financeiras.

3 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular ndo € ainda aplicével:

a) O artigo 23.°;

b) O n.° 2 do artigo 31.°, na parte respeitante ao
relatério semestral;

¢) On.°2doartigo 27.°e os n.** 3 e 6 do artigo 28.°,
desde que obtido o acordo de, no minimo, 75 %
dos participantes relativamente a cada ope-
ragao.

4 — (Anterior n.° 3.)

Artigo 55.°

Composic¢ao do patriménio dos fundos
de investimento mistos

Aos fundos de investimento mistos € aplicavel o dis-
posto no artigo 38.°, nao lhes sendo porém autorizado,
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sem prejuizo do disposto no artigo 50.°, o recurso ao
endividamento.

Artigo 57.°
[...]

1 — A comercializacdo em Portugal de participagdes
em instituicoes de investimento colectivo em valores
imobilidrios com sede no estrangeiro, ou administradas
por entidade gestora ai sediada, estd sujeita a autori-
zagdo da CM VM, nos termos definidos em regulamento.

2 — A autorizagao referida no nimero anterior é
concedida, nomeadamente, se as instituigoes de inves-
timento colectivo € 0 modo previsto para a comercia-
lizacdo das respectivas participagdes conferirem aos
participantes condigdes de seguranga e proteccao ana-
logas as das instituicoes domiciliadas em Portugal,
desde que verificada a existéncia de reciprocidade para
a comercializacao destas ultimas no estrangeiro e de
memorando de entendimento entre as autoridades de
supervisao competentes.

Artigo 60.°

c¢) Conteido do prospecto dos fundos de inves-
timento abertos;

m) Regras menos exigentes em matéria de com-
posi¢ao do patriménio dos fundos de investi-
mento, de deveres de informacado e de preven-
cao de conflitos de interesse, nos casos em que
o presente diploma o permita, nomeadamente
quando estejam em causa iméveis para rea-
bilitacao;

p) Condicoes e processos de fusao, cisdo e aumento
de capital de fundos de investimento e de trans-
formacéo do respectivo tipo;

q) Comercializagdo em Portugal de institui¢oes de
investimento colectivo em valores imobilidrios
domiciliadas no estrangeiro;

r) Dispensa do cumprimento de deveres por deter-
minados tipos de fundos de investimento, em
funcdo das suas caracteristicas, € imposi¢ao do
cumprimento de outros, designadamente em
matéria de diversificacdo de risco e prestagao
de informacao;

s) Unidades de participagdo com direitos ou carac-
teristicas especiais;

t) Subcontratacdo de fungdes compreendidas na
actividade de administracio e gestao das socie-
dades gestoras;

u) Afectacdo de receitas e proveitos pagos a enti-
dade gestora ou a outras entidades em conse-
quéncia do exercicio da actividade daquela;

v) Aquisi¢do e detencdo pelos fundos de investi-
mento de participacdes em sociedades imobi-
lidrias para além das condigOes previstas neste
diploma.»

Artigo 2.°

Aditamento ao regime juridico dos fundos
de investimento imobiliario

E aditado ao regime juridico dos fundos de inves-
timento imobilidrio, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 60/2002, de 20 de Marco, o artigo 25.°-A, com a
seguinte redac¢ao:

«Artigo 25.°-A

Participacées em sociedades imobilidrias

1 — O activo de um fundo de investimento pode ainda
ser constituido por participacdes em sociedades imo-
bilidrias desde que:

a) O objecto social da sociedade imobilidria se
enquadre exclusivamente numa das actividades
que podem ser directamente desenvolvidas
pelos fundos de investimento;

b) O activo da sociedade imobilidria seja composto
por um minimo de 75% de iméveis passiveis
de integrar directamente a carteira do fundo
de investimento;

¢) A sociedade imobilidria ndo possua participa-
¢oes em quaisquer outras sociedades;

d) A sociedade imobilidria tenha sede estatutéria
e efectiva num dos Estados membros da Unido
Europeia ou da OCDE no qual o respectivo
fundo de investimento pode investir;

e) As contas da sociedade imobilidria sejam sujei-
tas a regime equivalente ao dos fundos de inves-
timento em matéria de revisdo independente,
transparéncia e divulgagao;

f) A sociedade imobilidria se comprometa contra-
tualmente com a entidade gestora do fundo de
investimento a prestar toda a informacdo que
esta deva remeter a CMVM,;

g) Aos iméveis e outros activos que integrem o
patriménio da sociedade imobilidria ou por esta
adquiridos, explorados ou alienados, sejam apli-
cados principios equipardveis ao regime apli-
cavel aos fundos de investimento, nomeada-
mente no que respeita a regras de avaliacao,
conflitos de interesse e prestagao de informacio.

2 — Sem prejuizo do disposto no ndmero anterior,
a CMVM pode, através de regulamento:

a) Definir os termos em que sdo valorizadas as
participacdes das sociedades imobilidrias a
adquirir e detidas pelos fundos de investimento;

b) Definir os termos em que o patriménio das
sociedades imobilidrias é considerado para efei-
tos do cumprimento dos limites de composi¢ao
do patriménio dos fundos de investimento
imobiliario;
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¢) Impor condigdes adicionais de transparéncia
para que as sociedades imobilidrias possam, em
qualquer momento, integrar o activo dos fundos
de investimento imobilidrio.

3 — A sociedade gestora do fundo deve prevenir, bem
como fazer cessar no prazo determinado pela CMVM,
os incumprimentos das regras previstas nos nimeros
anteriores.»

Artigo 3.°
Direito transitério

Até a data a partir da qual seja aplicdvel o Regu-
lamento n.° 809/2004, de 29 de Abril, da Comissao, o
conteddo do prospecto a que se refere o n.° 3 do
artigo 42.° do regime juridico dos fundos de investimento
imobilidrio, na redac¢ao resultante do presente diploma,
¢ definido, em conformidade com o disposto no
artigo 139.° do Cdédigo dos Valores Mobilidrios, por
regulamento da CMVM.

Artigo 4.°
Republicacao

O regime juridico dos fundos de investimento imo-
bilidrio, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 60/2002, de 20
de Margo, e alterado pelo Decreto-Lei n.° 252/2003,
de 17 de Outubro, é republicado, de acordo com as
alteracOes constantes do presente diploma, em anexo,
que dele é parte integrante.

Visto e aprovado em Conselho de Ministros de 25 de
Novembro de 2004. — Pedro Miguel de Santana
Lopes — Antonio José de Castro Bagdo Félix — Anténio
Victor Martins Monteiro.

Promulgado em 23 de Dezembro de 2004.
Publique-se.

O Presidente da Republica, JORGE SAMPAIO.

Referendado em 23 de Dezembro de 2004.
O Primeiro-Ministro, Pedro Miguel de Santana Lopes.

ANEXO

Regime juridico dos fundos de investimento imobiliario

CAPITULO I

Disposicoes gerais

SECCAO I

Dos fundos de investimento imobiliario

Artigo 1.°
Ambito

A constituicao e o funcionamento dos fundos de inves-
timento imobilidrio, bem como a comercializagao das
respectivas unidades de participacdo, obedecem ao dis-
posto no presente diploma e, subsidiariamente, ao dis-
posto no Codigo dos Valores Mobiliarios.

Artigo 2.°
Nocao

1 — Os fundos de investimento imobiliario, adiante
designados apenas por fundos de investimento, sao ins-
titui¢des de investimento colectivo cujo tnico objectivo
consiste no investimento, nos termos previstos no pre-
sente diploma e na respectiva regulamentacao, dos capi-
tais obtidos junto dos investidores e cujo funcionamento
se encontra sujeito a um principio de reparticio de
riscos.

2 — Os fundos de investimento constituem patrimo-
nios autébnomos, pertencentes, no regime especial de
comunhao regulado pelo presente diploma, a uma plu-
ralidade de pessoas singulares ou colectivas designadas
«participantes», sem prejuizo do disposto no artigo 48.°,
que nao respondem, em caso algum, pelas dividas destes
ou das entidades que, nos termos da lei, asseguram a
sua gestao.

3 — A designacao «fundo de investimento imobilia-
rio» s6 pode ser utilizada relativamente aos fundos de
investimento que se regem pelo presente diploma.

4 — As sociedades de investimento imobilidrio
regem-se por legislagao especial.

Artigo 3.°
Tipos

1 — Os fundos de investimento podem ser abertos,
fechados ou mistos.

2 — Sao abertos os fundos de investimento cujas uni-
dades de participacio sao em nimero variavel.

3 —Sao fechados os fundos de investimento cujas
unidades de participacdo sdo em ntimero fixo.

4 — Sao mistos os fundos de investimento em que
existem duas categorias de unidades de participacao,
sendo uma em numero fixo e outra em nimero variavel.

Artigo 4.°
Unidades de participacao

1 — Os fundos de investimento sdo divididos em par-
tes de contetido idéntico, sem prejuizo do disposto no
n.° 1 do artigo 50.°, denominadas «unidades de par-
ticipacao».

2 — As unidades de participagdo com 0 mesmo con-
tetido constituem uma categoria.

3 — Sem prejuizo do disposto no artigo 51.°, podem
ser previstas em regulamento da Comissao do Mercado
de Valores Mobilidrios (CMVM) unidades de partici-
pacdo com direitos ou caracteristicas especiais, desig-
nadamente quanto ao grau de preferéncia no pagamento
dos rendimentos periddicos, no reembolso do seu valor
ou no pagamento do saldo de liquidacao do respectivo
fundo.

Artigo 5.°
Domicilio

Consideram-se domiciliados em Portugal os fundos
de investimento administrados por sociedade gestora
cuja sede esteja situada em territdrio portugues.
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SECCAO I

Da sociedade gestora

Artigo 6.°

Administracao dos fundos

1—Sem prejuizo do disposto no nimero seguinte,
a administracado dos fundos de investimento imobiliario
¢ exercida por uma sociedade gestora de fundos de inves-
timento imobilidrio, adiante designada por sociedade
gestora, com sede principal e efectiva da administracao
em Portugal.

2 — A administragao dos fundos de investimento imo-
bilidrio pode também ser exercida por uma sociedade
gestora de fundos de investimento mobilidrio, sendo-lhe
aplicaveis as regras definidas no presente diploma para
as sociedades gestoras e para os fundos de investimento
imobilidrio que administrem.

3 — Associedades gestoras de fundos de investimento
imobilidrio tém por objecto principal a administracéo,
em representacdo dos participantes, de um ou mais fun-
dos de investimento imobilidrio, podendo ainda:

a) Prestar servicos de consultoria para investi-
mento imobilidrio, incluindo a realizacao de
estudos e andlises relativos ao mercado imo-
biliario;

b) Proceder a gestdo individual de patriménios
imobilidrios em conformidade com as disposi-
¢Oes legais e regulamentares aplicdveis a gestao
de carteiras por conta de outrem.

4 — As sociedades gestoras ndao podem transferir
totalmente para terceiros os poderes de administracao
e gestdo das carteiras, colectivas ou individuais, que lhe
sao conferidos por lei.

5 — A CMVM pode, em casos excepcionais, a reque-
rimento da sociedade gestora, obtido o acordo do depo-
sitdrio e considerando o interesse dos participantes,
autorizar a substituicdo da sociedade gestora.

Artigo 7.°

Tipo de sociedade e capital

As sociedades gestoras adoptam a forma de sociedade
an6nima, sendo o respectivo capital social representado
por accOes nominativas.

Artigo 8.°

Administracao e trabalhadores

E vedado aos trabalhadores e aos membros dos 6rgaos
de administracdo da sociedade gestora que exercam fun-
¢coes de decisdo e execucdo de investimentos exercer
quaisquer fungoes noutra sociedade gestora de fundos
de investimento.

Artigo 9.°
Funcoes

1 — Associedades gestoras, no exercicio das suas fun-
¢oes, devem actuar no interesse exclusivo dos par-
ticipantes.

2 — Compete as sociedades gestoras, em geral, a pra-
tica de todos os actos e operagdes necessarios ou con-
venientes a boa administracao do fundo de investimento,
de acordo com critérios de elevada diligéncia e com-
peténcia profissional, e, em especial:

a) Seleccionar os valores que devem constituir o
fundo de investimento, de acordo com a politica
de investimentos prevista no respectivo regu-
lamento de gestao;

b) Celebrar os negécios juridicos e realizar todas
as operacoes necessdrias a execucdo da politica
de investimentos prevista no regulamento de
gestao e exercer os direitos directa ou indirec-
tamente relacionados com os valores do fundo
de investimento;

¢) Efectuar as operagdes adequadas a execucao da
politica de distribui¢ao dos resultados prevista
no regulamento de gestao do fundo de inves-
timento;

d) Emitir, em ligacdo com o depositario, as uni-
dades de participagio e autorizar o seu reem-
bolso;

e) Determinar o valor patrimonial das unidades
de participacao;

f) Manter em ordem a escrita do fundo de inves-
timento;

g) Dar cumprimento aos deveres de informacédo
estabelecidos por lei ou pelo regulamento de
gestao;

h) Controlar e supervisionar as actividades ineren-
tes a gestdo dos activos do fundo de investi-
mento, nomeadamente o desenvolvimento dos
projectos objecto de promogao imobilidria nas
suas respectivas fases.

Artigo 10.°

Fundos proprios

1— Sem prejuizo do disposto no nimero seguinte,
os fundos proprios das sociedades gestoras nao podem
ser inferiores as seguintes percentagens do valor liquido
global dos fundos de investimento que administrem:

a) Até 75 milhoes de euros — 0,5 %;
b) No excedente — 0,1 %.

2 — As sociedades gestoras que exercam a actividade
referida na alinea b) do n.° 3 do artigo 6.° ficam ainda
sujeitas, no que se refere a sua actividade, as normas
prudenciais especificas aplicaveis as sociedades gestoras
de patrimoénios.

Artigo 11.°

Operacoes vedadas
As sociedades gestoras € especialmente vedado:

a) Contrair empréstimos por conta propria;

b) Adquirir por conta prépria unidades de parti-
cipacao de fundos de investimento imobilidrio
ou mobilidrio, com excepcao dos fundos de
tesouraria;

¢) Adquirir por conta prépria outros valores mobi-
lidrios de qualquer natureza, com excepcao dos
de divida publica, de titulos de participacdo e
de obrigacoes admitidas a negociagdo em mer-
cado regulamentado que tenham sido objecto
de notacao, correspondente pelo menos a nota-



N.° 5 — 7 de Janeiro de 2005

DIARIO DA REPUBLICA — I SERIE-A

177

¢a0 A ou equivalente, por uma empresa de rating
registada na CMVM ou internacionalmente
reconhecida;

d) Conceder crédito, incluindo prestacdo de garan-
tias, por conta propria;

e) Adquirir por conta prdpria imdveis que nao
sejam indispensaveis a sua instalagdo e funcio-
namento ou a prossecucao do seu objecto social;

f) Efectuar por conta prdpria vendas a descoberto
sobre valores mobilidrios.

SECCAO III

Do depositario

Artigo 12.°
Requisitos

1 — Os valores mobilidrios que constituam patrimo-
nio do fundo de investimento devem ser confiados a
um unico depositario.

2 — Podem ser depositarias as instituicdes de crédito
referidas nas alineas a) a f) do artigo 3.° do regime
geral das instituigoes de crédito e sociedades financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezem-
bro, que disponham de fundos prdprios nao inferiores
a 7,5 milhoes de euros.

3 — O depositario deve ter a sua sede em Portugal
ou, se tiver sede noutro Estado membro da Comunidade
Europeia, deve estar estabelecido em Portugal através
de sucursal.

4 — A substitui¢do do depositario depende de auto-
rizacdo da CMVM.

Artigo 13.°
Funcoes
1 — Compete, designadamente, ao depositario:

a) Assumir uma fungido de vigilancia e garantir
perante os participantes o cumprimento da lei
e do regulamento de gestdo do fundo de inves-
timento, especialmente no que se refere a poli-
tica de investimentos e ao calculo do valor patri-
monial das unidades de participagao;

b) Pagar aos participantes a sua quota-parte dos
resultados do fundo de investimento;

c) Executar as instrugdes da sociedade gestora,
salvo se forem contrarias a lei ou ao regula-
mento de gestao;

d) Receber em depdsito ou inscrever em registo
os valores mobiliarios do fundo de investimento;

e) Assegurar o reembolso aos participantes dos
pedidos de resgate das unidades de participacao.

2 — Compete ainda ao depositdrio o registo das uni-
dades de participacdo representativas do fundo de inves-
timento nao integradas em sistema centralizado.

SECCAO IV

Relagdes entre a sociedade gestora e o depositario

Artigo 14.°
Separacao e independéncia

1— As fungdes de administragdo e de depositario
sdao, relativamente ao mesmo fundo de investimento,
exercidas por entidades diferentes.

2 — A sociedade gestora e o depositario, no exercicio
das suas fungodes, devem agir de modo independente
e no exclusivo interesse dos participantes.

3 — As relagbes entre a sociedade gestora e o depo-
sitdrio sdo regidas por contrato escrito, sendo enviada
a CMVM uma cdpia do mesmo e das suas alteracoes.

Artigo 15.°
Responsabilidade

1 — A sociedade gestora e o depositario respondem
solidariamente perante os participantes pelo cumpri-
mento das obrigagdes contraidas nos termos da lei e
do regulamento de gestao.

2 — A sociedade gestora e o depositario respondem,
designadamente, pelos prejuizos causados aos partici-
pantes em consequéncia de erros e irregularidades na
valorizacdo do patriménio do fundo de investimento e
na distribui¢do dos resultados, definindo a CMVM, por
regulamento, os termos de prestacdo das informacoes
a CMVM e as condicoes em que os participantes devem
ser compensados.

3 — O recurso por parte da sociedade gestora ou do
depositario a servicos de terceiras entidades nao afecta
a responsabilidade prevista no n.° 1.

Artigo 16.°

Remuneracao

1 — As remuneracdes dos servicos prestados pela
sociedade gestora e pelo depositario constam expres-
samente do regulamento de gestao do fundo de inves-
timento, podendo a comissdo de gestao incluir uma par-
cela calculada em funcdo do desempenho do fundo de
investimento.

2 — O regulamento de gestao pode ainda prever a
existéncia de comissdes de subscricdo e de resgate.

3 — A CMVM pode regulamentar o disposto no pre-
sente artigo, designadamente quanto as condicOes em
que sao admitidas as comissoes de desempenho e ao
destino das receitas ou proveitos pagos a entidade ges-
tora ou a entidades que com ela se encontrem em relacao
de dominio ou de grupo em consequéncia directa ou
indirecta do exercicio da sua actividade.

SECCAO V
Das entidades comercializadoras e da subcontratagao

Artigo 17.°

Entidades comercializadoras

1 — As unidades de participacdo de fundos de inves-
timento sdo colocadas pelas entidades comercializa-
doras.

2 —Podem ser entidades comercializadoras de uni-
dades de participagao:

a) As entidades gestoras;

b) Os depositarios;

¢) Os intermediarios financeiros registados ou
autorizados junto da CMVM para o exercicio
das actividades de colocagao em ofertas publicas
de distribuicdo ou de recepcdo e transmissao
de ordens por conta de outrem;

d) Outras entidades como tal previstas em regu-
lamento da CMVM.
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3 — As relacoes entre a entidade gestora e as enti-
dades comercializadoras regem-se por contrato escrito,
sujeito a aprovacao da CMVM.

4 — As entidades comercializadoras respondem, soli-
dariamente com a entidade gestora, perante os parti-
cipantes, pelos danos causados no exercicio da sua
actividade.

Artigo 18.°

Subcontratacao

As entidades gestoras podem recorrer a servicos de
terceiras entidades idoneas e habilitadas para o efeito
que se revelem convenientes para o exercicio da sua
actividade, designadamente os de prestacdo de conse-
lhos especializados sobre as aplicagdes no ambito da
politica de investimentos previamente definida e de exe-
cucdo das operacoOes, sujeita as instrugdes € responsa-
bilidade das sociedades gestoras, devendo as relacoes
entre a sociedade gestora e estas entidades ser regidas
por contrato escrito aprovado pela CMVM.

SECCAO VI

Da divulgacao de informagoes

Artigo 19.°
Meios de divulgacao

1— Salvo disposi¢do em contrdrio, os deveres de
informacao consagrados no presente diploma sdo cum-
pridos, em alternativa, através de publicacdo num jornal
de grande circulacdo em Portugal, através de publicacao
no boletim editado pela entidade gestora de mercado
regulamentado que, em regulamento da CMVM, seja
considerado mais representativo ou através de divul-
gacao no sistema de difusao de informacoes da CMVM.

2 — Nos casos em que se efectue a publicagao através
de jornal ou do boletim referidos no ntimero anterior,
devem as sociedades gestoras enviar a CMVM uma
copia da publicacio realizada no prazo de trés dias a
contar da data da mesma.

CAPITULO IT

Acesso e exercicio da actividade

SECCAO I

Acesso a actividade

Artigo 20.°

Autorizacao dos fundos

1 — A constituicao de fundos de investimento esta
sujeita a autorizacdo da CMVM e depende da apre-
sentacdo de requerimento subscrito pela sociedade ges-
tora, acompanhado dos projectos do regulamento de
gestdo, do prospecto e dos contratos a celebrar com
o depositario, com as entidades comercializadoras e,
sendo o caso, com as entidades referidas no artigo 18.°,
bem como dos documentos comprovativos de aceitacio
de funcoes de todas as entidades envolvidas na acti-
vidade do fundo de investimento.

2— A CMVM pode solicitar a sociedade gestora
informacdes complementares ou sugerir as alteracoes
aos documentos que considere necessarias.

3 — A decisdo deve ser notificada pela CMVM a
requerente no prazo de 60 dias a contar da data de
entrada do requerimento ou, se for caso disso, a contar
da data de entrada das informacdes complementares
ou das alteracdes aos documentos referidas no nimero
anterior, mas em caso algum depois de decorridos
90 dias sobre a data inicial de entrada do requerimento.

4 — A falta de notificagao da decisao nos termos do
nimero anterior constitui presuncdo de indeferimento
tacito do pedido.

5 — A autorizagdo caduca se a sociedade gestora a
ela expressamente renunciar ou se o fundo de inves-
timento nao se constituir no prazo de 180 dias apds
a data de recepcao da notificacdo da autorizacao.

6 — A CMVM pode revogar a autorizacao se nos
12 meses subsequentes a data de constituicio do fundo
de investimento este nao atingir um patriménio de
€ 5000 000 ou nao obedecer aos critérios de dispersao
definidos em regulamento da CMVM.

Artigo 21.°

Constituicao dos fundos

O fundo de investimento considera-se constituido no
momento em que a importancia correspondente a pri-
meira subscri¢ao de unidades de participagao for inte-
grada no respectivo activo, devendo esta data ser comu-
nicada a CMVM.

SECCAOII

Do exercicio da actividade em geral

Artigo 22.°

Regulamento de gestao

1 — A sociedade gestora elabora e mantém actua-
lizado, relativamente a cada fundo de investimento, um
regulamento de gestdo que contém os elementos iden-
tificadores do fundo de investimento, da sociedade ges-
tora e do depositario e ainda os direitos e obrigacoes
dos participantes, da sociedade gestora e do depositério,
a politica de investimentos do fundo de investimento
e as condicdoes da sua liquidagdo, devendo indicar,
nomeadamente:

a) A denominacdo do fundo de investimento, que
contém a expressao «Fundo de Investimento
Imobilidrio», ou a abreviatura «F. I. Imobilia-
rio», e a identificacdo do tipo, ndo podendo
aquela estar em desacordo com as politicas de
investimentos e de distribuicdo dos resultados
do fundo de investimento;

b) A duragao do fundo de investimento;

¢) Ovalor inicial das unidades de participagao para
efeitos de constituicio do fundo de investi-
mento;

d) Os direitos inerentes as unidades de partici-
pagao;

e) A denominacao e a sede da sociedade gestora;

f) A denominacéo e a sede do depositario;

g) As entidades colocadoras e os meios de comer-
cializagao das unidades de participacéo;
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h) A politica de investimentos, de forma a iden-
tificar o seu objectivo, as actividades a desen-
volver, designadamente no que respeita a
aquisicdo de imdveis para revenda ou para
arrendamento e o desenvolvimento de pro-
jectos de construg¢do de imdveis, € o nivel de
especializagdo sectorial ou geogréfica dos
valores que integram o fundo de investimento;

i) A politica de distribuicdo dos resultados do
fundo de investimento, definida objectivamente
por forma, em especial, a permitir verificar se
se trata de um fundo de investimento de capi-
talizacdo ou de um fundo de investimento com
distribuicéo, total ou parcial, dos resultados e,
neste caso, quais os critérios e periodicidade
dessa distribuicio;

j) A possibilidade de endividamento e, caso pre-
vista, a finalidade e limites do mesmo;

) O valor, o modo de célculo e as condi¢des de
cobranga das comissoes referidas no artigo 16.%;

m) Todos os encargos que, para além da comissao
de gestao e de deposito, sao suportados pelo
fundo de investimento, nas condigdes a definir
por regulamento da CMVM,;

n) O auditor do fundo de investimento;

0) Outros elementos exigidos pela CMVM que,
tendo em conta as especificidades apresentadas
pelo fundo de investimento, sejam considerados
relevantes.

2 — O regulamento de gestdo deve ser colocado a
disposicao dos interessados nas instalagdes da sociedade
gestora e do depositario e em todos os locais e através
dos meios previstos para a comercializacao das unidades
de participagio do fundo de investimento.

3 — As alteracoes ao regulamento de gestdo estdo
sujeitas a aprovagao prévia da CMVM, considerando-se
aprovadas se esta nao se lhes opuser no prazo de 15 dias
a contar da data da recepcao do respectivo pedido ou,
se for caso disso, a contar da data da recepcao das infor-
macoes complementares ou das alteragdes sugeridas
pela CMVM, exceptuando-se, no entanto, as alteracoes
ao regulamento de gestdo previstas no artigo 39.°, as
quais se consideram tacitamente indeferidas caso a
CMVM, neste prazo, nao notifique a decisdo de apro-
vagao.

4 — Excluem-se do disposto do ntimero anterior,
efectuando-se por mera comunicagdo a CMVM, as alte-
ragoes relativas as seguintes matérias:

a) Denominacéo e sede da sociedade gestora;

b) Denominacao e sede do depositario;

¢) Denominagéo e sede das entidades colocadoras;

d) Redugdo das comissdes a suportar pelo fundo
de investimento ou pelos participantes, devendo
ser indicada pela sociedade gestora a data da
entrada em vigor destas alteracoes;

e) Mera adaptacdo a alteragOes legislativas ou
regulamentares.

5 — O regulamento de gestdo e as alteracdes cor-
respondentes sao objecto de publicacdo, nos termos pre-
vistos no presente diploma.
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Artigo 23.°
Prospecto

1— A sociedade gestora elabora e mantém actua-
lizado, relativamente a cada fundo de investimento, um
prospecto, cujo conteudo, definido por regulamento da
CMVM, permita ao investidor tomar uma deciséo escla-
recida sobre o investimento que lhe é proposto.

2 — O prospecto deve conter mencio esclarecendo
que o mesmo inclui apenas a informacao essencial
sobre cada fundo de investimento e que informagao
mais detalhada, incluindo o regulamento de gestdo e
os documentos de prestacdo de contas do fundo de
investimento, pode ser consultada pelos interessados
nas instalagoes da sociedade gestora e do depositario
e em todos os locais e através dos meios previstos
para a comercializacao das unidades de participagao
do fundo de investimento.

3 — As alteracdes ao prospecto que nao digam res-
peito ao conteudo do regulamento de gestao estao sujei-
tas a aprovagao da CMVM nos termos previstos no n.° 3
do artigo anterior.

4 — Todas as accOes publicitdrias relativas ao fundo
de investimento informam da existéncia do prospecto
a que se refere este artigo, dos locais onde este pode
ser obtido e dos meios da sua obtencao.

Artigo 24.°

Subscricao de unidades de participacao

1 — Previamente a subscricdo das unidades de par-
ticipacao, junto da sociedade gestora ou através das enti-
dades colocadoras, devera ser entregue aos subscritores
um exemplar actualizado do prospecto.

2 — A subscricdo de unidades de participacao implica
a aceitagao do regulamento de gestdo e confere a socie-
dade gestora os poderes necessdrios para realizar os
actos de administraciao do fundo de investimento.

3 — As unidades de participagio de um fundo de
investimento ndo podem ser emitidas sem que a impor-
tancia correspondente ao prego de subscricdo seja efec-
tivamente integrada no activo do fundo de investimento,
salvo se se tratar de desdobramento de unidades ja
existentes.

4 — A CMVM pode definir, por regulamento, regras
adicionais sobre a comercializacdo de unidades de par-
ticipacao dos fundos de investimento, em especial no
que respeita as medidas destinadas a assegurar a pres-
tacao de informagao adequada aos investidores nas dife-
rentes modalidades de subscrigao, quer presencial quer
a distancia, e quanto a comercializacdo das unidades
de participacao fora do territdrio portugués.

Artigo 25.°

Activo do fundo

1 — O activo de um fundo de investimento imobilidrio
pode ser constituido por imdveis e liquidez, sem prejuizo
do disposto no n.° 3 e no artigo seguinte.

2 — Os imdveis podem integrar o activo de um fundo
de investimento em direito de propriedade, de super-
ficie, ou através de outros direitos com conteddo equi-
valente, devendo encontrar-se livres de 6nus ou encargos
que dificultem excessivamente a sua alienagao.
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3 — Os imoveis detidos pelos fundos de investimento
imobilidrio correspondem a prédios urbanos ou fraccoes
autonomas, podendo a CMVM definir em regulamento
outros valores, designadamente prédios risticos ou mis-
tos, unidades de participacao em fundos de investimento
imobilidrio e outros activos equipardveis que possam
integrar o activo de um fundo de investimento.

4 — S6 podem ser constituidos os fundos de inves-
timento imobilidrio previstos no presente diploma ou
em regulamento da CMVM desde que, neste caso, sejam
asseguradas adequadas condigOes de transparéncia e
prestacdo de informagdo, em fungdo das suas carac-
teristicas.

5 — Nao podem ser adquiridos para os fundos de
investimento iméveis em regime de compropriedade,
excepto no que respeita a compropriedade de imdéveis
funcionalmente ligados a exploragao de fraccoes aut6-
nomas do fundo de investimento e¢ do disposto no
nimero seguinte.

6 — Os fundos de investimento imobilidrio podem
adquirir imdveis em regime de compropriedade com
outros fundos de investimento ou fundos de pensoes,
devendo existir, consoante seja aplicivel, um acordo
sobre a constitui¢ao da propriedade horizontal ou sobre
a reparticdo dos rendimentos gerados pelo imével.

7 — Considera-se liquidez, para efeitos do disposto
no n.° 1, numerario, depdsitos bancarios, certificados
de depdsito, unidades de participacdo de fundos de
tesouraria e valores mobilidrios emitidos ou garantidos
por um Estado membro da Comunidade Europeia com
prazo de vencimento residual inferior a 12 meses.

Artigo 25.°-A

Participagoes em sociedades imobilidrias

1 — O activo de um fundo de investimento pode ainda
ser constituido por participacdes em sociedades imo-
bilidrias desde que:

a) O objecto social da sociedade imobilidria se
enquadre exclusivamente numa das actividades
que podem ser directamente desenvolvidas
pelos fundos de investimento;

b) O activo da sociedade imobilidria seja composto
por um minimo de 75% de iméveis passiveis
de integrar directamente a carteira do fundo
de investimento;

¢) A sociedade imobilidria ndo possua participa-
¢Oes em quaisquer outras sociedades;

d) A sociedade imobilidria tenha sede estatutaria
e efectiva num dos Estados membros da Uniao
Europeia ou da OCDE no qual o respectivo
fundo de investimento pode investir;

e) As contas da sociedade imobilidria sejam sujei-
tas a regime equivalente ao dos fundos de inves-
timento em matéria de revisio independente,
transparéncia e divulgaco;

f) A sociedade imobilidria se comprometa contra-
tualmente com a entidade gestora do fundo de
investimento a prestar toda a informacgao que
esta deva remeter a CMVM,;

g) Aos iméveis e outros activos que integrem o
patriménio da sociedade imobilidria ou por esta
adquiridos, explorados ou alienados, sejam apli-
cados principios equiparaveis ao regime apli-
cavel aos fundos de investimento, nomeada-
mente no que respeita a regras de avaliacao,
conflitos de interesse e prestagao de informacao.

2 — Sem prejuizo do disposto no nimero anterior,
a CMVM pode, através de regulamento:

a) Definir os termos em que sdo valorizadas as
participagdes das sociedades imobilidrias a
adquirir e detidas pelos fundos de investimento;

b) Definir os termos em que o patriménio das
sociedades imobilidrias € considerado para efei-
tos do cumprimento dos limites de composi¢ao
do patriménio dos fundos de investimento
imobiliario;

¢) Impor condigdes adicionais de transparéncia
para que as sociedades imobilidrias possam, em
qualquer momento, integrar o activo dos fundos
de investimento imobiliério.

3 — A entidade gestora do fundo deve prevenir, bem
como fazer cessar no prazo determinado pela CMVM,
os incumprimentos das regras previstas nos nimeros
anteriores.

Artigo 26.°

Actividades e operacgdes permitidas

1 — Os fundos de investimento podem desenvolver
as seguintes actividades:

a) Aquisicdo de imdveis para arrendamento ou
destinados a outras formas de exploracdo one-
rosa;

b) Aquisigao de iméveis para revenda;

c¢) Aquisicao de outros direitos sobre iméveis, nos
termos previstos em regulamento da CMVM,
tendo em vista a respectiva exploracio eco-
nomica.

2 — Os fundos de investimento podem ainda desen-
volver projectos de construcio e de reabilitacao de imo-
veis com uma das finalidades previstas nas alineas a)
e b) do nimero anterior e dentro dos limites definidos
para cada tipo de fundo de investimento, podendo a
CMVM definir, por regulamento, os termos e condigoes
em que esta actividade pode ser desenvolvida.

3 — Os fundos de investimento podem adquirir imé-
veis cuja contraprestacio seja diferida no tempo, con-
siderando-se este tipo de operacOes para efeitos da
determinacao dos limites de endividamento definidos
no presente diploma.

4 — A CMVM pode definir, por regulamento, as con-
dicoes e limites em que os fundos de investimento podem
utilizar instrumentos financeiros derivados.

Artigo 27.°

Operacoes vedadas

1— Aos fundos de investimento € especialmente
vedado:

a) Onerar por qualquer forma os seus valores,
excepto para a obtenc¢ao de financiamento, den-
tro dos limites estabelecidos no presente
diploma;

b) Conceder crédito, incluindo a prestacio de
garantias;

c¢) Efectuar promessas de venda de iméveis que
ainda nao estejam na titularidade do fundo de
investimento, exceptuando-se as promessas de
venda de imdveis efectuadas no ambito da acti-
vidade referida no n.° 2 do artigo anterior.
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2 — As sociedades gestoras nao podem efectuar
quaisquer transacgdes entre diferentes fundos de inves-
timento que administrem.

Artigo 28.°

Conflito de interesses

1 — Associedades gestoras devem actuar no exclusivo
interesse dos participantes relativamente a propria socie-
dade gestora e a entidades que com ela se encontrem
em relacdo de dominio ou de grupo.

2 — Sempre que uma sociedade gestora administre
mais de um fundo de investimento, deve considerar cada
um deles como um cliente, tendo em vista a prevencao
de conflitos de interesses e, quando inevitaveis, a sua
resolucdo de acordo com principios de equidade e nao
discriminacao.

3 — Dependem de autorizacao da CMVM, a reque-
rimento da sociedade gestora, a aquisi¢io e a alienacao
de iméveis as seguintes entidades:

a) Sociedade gestora e depositério;

b) Entidades que, directa ou indirectamente, dete-
nham 10 % ou mais dos direitos de voto da socie-
dade gestora;

c¢) Entidades cujos direitos de voto sejam perten-
centes, em percentagem igual ou superior
a 20%, a sociedade gestora ou a uma entidade
que, directa ou indirectamente, domine a socie-
dade gestora ou por entidades dominadas,
directa ou indirectamente, pela sociedade ges-
tora;

d) Membros do 6rgdo de administracao ou de
direccao ou do conselho geral da sociedade ges-
tora ou de entidade que, directa ou indirecta-
mente, a domine;

e) Entidades cujos direitos de voto sejam perten-
centes, em percentagem igual ou superior a
20%, a um ou mais membros do 6rgao de admi-
nistragdo ou de direcgdo ou do conselho geral
da sociedade gestora ou de entidade que, directa
ou indirectamente, a domine;

f) Entidades de cujos 6rgaos de administracdo ou
de direccdo ou de cujo conselho geral fagam
parte um ou mais administradores ou directores
ou membros do conselho geral da sociedade
gestora.

4 — O requerimento apresentado pela sociedade ges-
tora, mencionado no numero anterior, deve ser devi-
damente justificado e acompanhado dos pareceres ela-
borados por dois peritos avaliadores independentes, em
cumprimento do disposto na alinea a) do n.° 1 do artigo
seguinte, podendo a CMVM, em caso de divida, ou
caso considere o valor da aquisi¢ao ou alienagao exces-
sivo ou insuficiente, solicitar nova avaliacio do imével
por um terceiro perito avaliador, por ela designado.

5 — Os valores determinados pelos peritos avaliado-
res referidos no nimero anterior servem de referéncia
ao prego da transac¢ao proposta, ndo podendo este
preco ser superior, no caso de aquisi¢ao do imdvel pelo
fundo de investimento, ao menor dos valores determi-
nados pelos peritos, nem inferior, no caso da alienacao
do imével pelo fundo de investimento, ao maior dos
valores determinados pelos peritos.

6 — O arrendamento ou outras formas de exploragao
onerosa de imdveis do fundo de investimento que
tenham como contraparte as entidades referidas non.° 3
apenas se pode verificar dentro das condicOes e limites
estabelecidos em regulamento da CMVM.

7 — A sociedade gestora deve conhecer as relagoes
previstas no n.° 3.

Artigo 29.°

Avaliacao de iméveis e peritos avaliadores

1 — Os iméveis de fundos de investimento devem ser
avaliados por, pelo menos, dois peritos avaliadores inde-
pendentes nas seguintes situacoes:

a) Previamente a sua aquisicdo e alienagdo, ndo
podendo a data de referéncia da avaliacdo do
imovel ser superior a seis meses relativamente
a data do contrato em que € fixado o prego
da transaccgao;

b) Previamente ao desenvolvimento de projectos
de construcio, por forma, designadamente, a
determinar o valor do imével a construir;

¢) Sempre que ocorram circunstancias susceptiveis
de induzir alteracOes significativas no valor do
imovel;

d) Com uma periodicidade minima de dois anos.

2 — Sao definidos por regulamento da CMVM os
requisitos de competéncia e independéncia dos peritos
avaliadores no ambito da actividade desenvolvida para
efeitos do presente diploma, os critérios e normas téc-
nicas de avaliagao dos imdveis, o contetido dos relatorios
de avaliacdo e as condicdes de divulgagao destes rela-
térios ou das informacdes neles contidas, bem como
do seu envio a CMVM.

3 — A CMVM pode definir, por regulamento, outros
requisitos a cumprir pelos peritos avaliadores indepen-
dentes, designadamente quanto ao seu registo junto da
CMVM.

Artigo 30.°

Calculo e divulgacao do valor patrimonial
das unidades de participacao

1 — O valor patrimonial das unidades de participagao
¢ calculado de acordo com a periodicidade estabelecida
no respectivo regulamento de gestao, dentro dos limites
e condigdes definidos por regulamento da CMVM,
sendo este, no minimo, calculado mensalmente, com
referéncia ao ultimo dia do més respectivo.

2 — As regras de valoriza¢do do patrimdnio dos fun-
dos de investimento sao definidas por regulamento da
CMVM.

3 — O valor patrimonial das unidades de participagao
¢ divulgado no dia seguinte ao do seu apuramento atra-
vés de publicacdo nos termos previstos no presente
diploma, bem como nos locais e através dos meios pre-
vistos para a comercializacdo das unidades de partici-
pacao do fundo de investimento.

4 — A CMVM pode definir, por regulamento, os ter-
mos e condicdes em que as sociedades gestoras podem
publicitar, sob qualquer forma, medidas ou indices de
rendibilidade e risco dos fundos de investimento e as
regras a que obedecerd o calculo dessas medidas ou
indices.
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SECCAO III

Regime financeiro

Artigo 31.°

Contas dos fundos

1 — A contabilidade dos fundos de investimento é
organizada de harmonia com as normas emitidas pela
CMVM.

2 — A entidade gestora elabora para cada fundo de
investimento um relatério e contas anual relativo ao
exercicio findo em 31 de Dezembro anterior e um rela-
tdrio e contas semestral referente ao primeiro semestre
do exercicio, que integram os seguintes documentos:

a) Relatério de gestdo, incluindo, nomeadamente,
a descric@o da actividade e dos principais acon-
tecimentos relativos ao fundo de investimento
no periodo;

b) Balanco;

¢) Demonstragao dos resultados;

d) Demonstracao dos fluxos de caixa; e

e) Anexos aos documentos referidos nas alineas b)

ad).

3 — Os relatorios e contas dos fundos de investimento
sa0 objecto de relatdrio elaborado por auditor registado
na CMVM.

4 — No relatério de auditoria, o auditor deve pro-
nunciar-se, entre outros aspectos, sobre:

a) O adequado cumprimento das politicas de inves-
timentos e de distribuicao dos resultados defi-
nidas no regulamento de gestdao do fundo de
investimento;

b) A inscrigao dos factos sujeitos a registo relativos
aos imoéveis do fundo de investimento;

¢) A adequada valorizagdo dos activos e passivos
do fundo de investimento;

d) O controlo das operagdes referidas no n.° 2 do
artigo 27.° e nos n.® 3 e 6 do artigo 28.%

e) O controlo das operagdes de subscrigio e, sendo
o caso, de resgate das unidades de participagio
do fundo de investimento.

5 — O auditor do fundo de investimento deve comu-
nicar a CMVM, com a maior brevidade, os factos de
que tenha tido conhecimento no exercicio das suas fun-
¢Oes e que sejam susceptiveis de constituir infraccao
as normas legais ou regulamentares que regulam o exer-
cicio da actividade dos fundos de investimento ou que
possam determinar a escusa de opinido ou a emissao
de opinido adversa ou com reservas, designadamente
no que respeita aos aspectos sobre os quais o auditor
estd obrigado a pronunciar-se no ambito do disposto
no nimero anterior.

Artigo 32.°

Prestacao de informacao

1 — Os relatdrios e contas dos fundos de investimento
e os respectivos relatorios do auditor sdo publicados
e enviados 8 CMVM no prazo de:

a) Trés meses contados do termo do exercicio ante-
rior, para os relatdrios anuais;

b) Dois meses contados do termo do semestre do
exercicio, para os relatorios semestrais.

2 — A publicacdo referida no nimero anterior pode
ser substituida pela divulgagao de um aviso com a men-
¢do de que os documentos se encontram a disposicao
do publico nos locais indicados no prospecto e regu-
lamento de gestao e que os mesmos podem ser enviados
sem encargos aos participantes que o requeiram.

3 — Os relatdrios e contas sao facultados, sem qual-
quer encargo, aos investidores e aos participantes que
os solicitem, estando disponiveis ao publico nos termos
indicados no prospecto e regulamento de gestao.

4 — As sociedades gestoras publicam a composicao
discriminada das aplicacoes de cada fundo de investi-
mento que administrem e outros elementos de infor-
magao nos termos definidos por regulamento da
CMVM.

5 — As sociedades gestoras publicam, nos locais pre-
vistos para a comercializagdo de unidades de partici-
pacao e através dos meios de divulgagdo previstos no
artigo 19.°, um aviso da distribui¢cdo de resultados dos
fundos de investimento.

6 — Os elementos indicados nos nimeros anteriores,
bem como outros previstos em regulamento, sao envia-
dos a CMVM nos prazos e condicOes que esta venha
a definir.

7 — As sociedades gestoras sdo obrigadas a prestar
a CMVM quaisquer elementos de informagao relativos
a sua situacao, a dos fundos de investimento que admi-
nistrem e as operacOes realizadas que lhes sejam
solicitados.

8 — Sem prejuizo de exigéncias legais ou regulamen-
tares mais rigorosas, as sociedades gestoras conservarao
em arquivo pelo prazo minimo de cinco anos todos os
documentos e registos relativos aos fundos de inves-
timento que administrem.

SECCAO IV

Das vicissitudes dos fundos

Artigo 33.°

Fusao, cisao e transformacao

A CMVM define, por regulamento, as condicoes e
o processo de fusdo e cisdo de fundos de investimento,
bem como de transformacao do respectivo tipo.

Artigo 34.°
Liquidacao

1— A liquida¢do de um fundo de investimento rea-
liza-se nos termos previstos no respectivo regulamento
de gestao e de acordo com as condicoes definidas no
presente diploma para cada tipo de fundo de inves-
timento.

2 — Tomada a decisao de liquida¢ao, fundada no inte-
resse dos participantes, com salvaguarda da defesa do
mercado, deve a mesma ser imediatamente comunicada
a CMVM e publicada, contendo a indicacao do prazo
previsto para a conclusao do processo de liquidagao.
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3 — O reembolso das unidades de participacao deve
ocorrer no prazo maximo de um ano a contar da data
de inicio da liquidacido do fundo, podendo a CMVM,
em casos excepcionais e a pedido da sociedade gestora,
devidamente fundamentado, prorrogar este prazo.

4 — Durante o periodo de liquidacdo, mantém-se as
obrigacoes de prestacao de informagodes referidas no
artigo 32.°, devendo ser enviada mensalmente a CMVM
uma memdria explicativa da evolugdo do processo de
liquidagao do fundo.

5 — O valor final de liquidacdo do fundo de inves-
timento € divulgado pela sociedade gestora, nos locais
e através dos meios previstos para a comercializacao
das unidades de participacdo do fundo de investimento,
no decurso dos cinco dias subsequentes ao do seu apu-
ramento definitivo, devendo as contas de liquidagido do
fundo de investimento ser enviadas a CMVM dentro
do mesmo prazo.

Artigo 35.°
Liquidacao compulsiva

1 — Quando, em virtude da violagao do regulamento
de gestdo ou das disposicoes legais e regulamentares
que regem os fundos de investimento, os interesses dos
participantes e da defesa do mercado o justifiquem, a
CMVM pode determinar a liquidagdo de um fundo de
investimento.

2 — O processo de liquidagao inicia-se com a noti-
ficagdo da decisao a sociedade gestora, ao depositario
e, quando for o caso, as entidades colocadoras, apli-
cando-se o disposto nos n.°* 2 a 5 do artigo anterior,
com as necessarias adaptagoes.

3 — A liquidagdo a que se refere o presente artigo
pode ser entregue a liquidatario ou liquidatarios desig-
nados pela CMVM, que fixard a respectiva remunera-
¢a0, a qual constitui encargo da sociedade gestora,
cabendo neste caso aos liquidatarios os poderes que
a lei atribui a sociedade gestora, mantendo-se, todavia,
os deveres impostos ao depositario.

CAPITULO I11

Dos fundos de investimento imobiliario abertos

Artigo 36.°

Subscricoes e resgates

1 — Sem prejuizo do disposto no artigo 24.°, a subs-
crigdo e o resgate das unidades de participacdo de um
fundo de investimento aberto sdo realizados de acordo
com as condi¢des definidas no respectivo regulamento
de gestao, dentro dos limites e condi¢des definidos por
regulamento da CMVM, devendo ser indicados, nomea-
damente:

a) A periodicidade das subscricoes e dos resgates
das unidades de participacio do fundo de
investimento;

b) O nimero minimo de unidades de participacao
exigido em cada subscricao;

¢) O valor das unidades de participacao para efei-
tos de subscricdo e de resgate;

d) O prazo méximo de reembolso dos pedidos de
resgate,

e) A forma de determinacdo do prego de emissdo
e de resgate das unidades de participacao;

f) O valor, modo de célculo e condigdes de
cobranca das comissoes referidas no n.° 2 do
artigo 16.°

2 — Em casos excepcionais, devidamente fundamen-
tados pela sociedade gestora, pode a CMVM permitir
a prorrogacdo do prazo referido na alinea d) do nimero
anterior.

3 — Os participantes podem exigir o resgate das uni-
dades de participacio de um fundo de investimento
aberto mediante solicita¢io dirigida ao depositario.

Artigo 37.°

Suspensao das subscricdes ou dos resgates

1 — Quando os pedidos de resgate de unidades de
participacdo excederem os de subscri¢do, num sé dia,
em 5% do activo total do fundo de investimento ou,
num periodo nao superior a cinco dias seguidos, em
10% do mesmo activo, a sociedade gestora podera sus-
pender as operagoes de resgate.

2 — Associedade gestora deve suspender as operagoes
de resgate ou de emissdo quando, apesar de nio se
verificarem as circunstancias previstas no nimero ante-
rior, o interesse dos participantes o aconselhe.

3 — Decidida a suspensdo, a sociedade gestora deve
promover a afixacdo, bem visivel, em todos os locais
e através dos meios previstos para a comercializacao
das unidades de participacdo do fundo de investimento,
de um aviso destinado a informar o publico sobre a
situagdo de suspensdo e, logo que possivel, a sua
duracao.

4 — As suspensoes previstas nos n.° 1 e 2 e as razoes
que as determinarem devem ser imediatamente comu-
nicadas pela sociedade gestora a CMVM.

5 — A suspensao do resgate nao abrange os pedidos
que tenham sido apresentados até ao fim do dia anterior
ao do envio da comunicacdo a CMVM.

6 — A CMVM, por sua iniciativa ou a solicitacao da
sociedade gestora, pode, quando ocorram circunstancias
excepcionais susceptiveis de perturbarem a normal acti-
vidade do fundo de investimento ou de porem em risco
os legitimos interesses dos investidores, determinar a
suspensdo da subscri¢ao ou do resgate das unidades de
participacdo do fundo de investimento, a qual produz
efeitos imediatos relativamente a todos os pedidos de
resgate que, no momento da notificacdo da suspensao,
nao tenham sido satisfeitos.

7 — A suspensao do resgate, nos termos do presente
artigo, ndo determina a suspensao simultanea da subs-
cricao, mas a subscricao de unidades de participacio
s0 pode efectuar-se mediante declaracdo escrita do par-
ticipante de que tomou prévio conhecimento da sus-
pensao do resgate.

Artigo 38.°

Composicao do patriménio dos fundos
de investimento abertos

1 — Aos fundos de investimento abertos sao aplica-
veis as seguintes regras:

a) O valor dos iméveis e de outros activos equi-
paréaveis, definidos em regulamento da CMVM
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nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 25.°,
nao pode representar menos de 75% do activo
total do fundo de investimento;

b) O desenvolvimento de projectos de construciao
nao pode representar, no seu conjunto, mais
de 25% do activo total do fundo de inves-
timento;

¢) O valor de um imével ou de outro activo equi-
parével, definido em regulamento da CMVM
nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 25.°,
nao pode representar mais de 20% do activo
total do fundo de investimento;

d) O valor dos imdveis arrendados, ou objecto de
outras formas de exploracdo onerosa, a uma
unica entidade ou a um conjunto de entidades
que, nos termos da lei, se encontrem em relagao
de dominio ou de grupo, ou que sejam domi-
nadas, directa ou indirectamente, por uma
mesma pessoa, singular ou colectiva, nao pode
superar 20% do activo total do fundo de
investimento;

e) As participagdes em sociedades imobilidrias ndo
podem representar mais de 25 % do activo total
do fundo de investimento;

f) S6 podem investir em imdveis localizados em
Estados membros da Uniao Europeia ou da
OCDE, nao podendo os investimentos fora da
Unido Europeia representar mais de 25% do
activo total do fundo de investimento;

g) O endividamento nao pode representar mais de
25% do activo total do fundo de investimento.

2 — Para efeitos de apuramento do limite definido
na alinea b) do nimero anterior, sdo considerados os
imdveis destinados ao desenvolvimento de projectos de
construgao ainda que os referidos projectos nao tenham
sido iniciados.

3 — Para efeitos do disposto na alinea c¢) do n.° 1,
constitui um imével o conjunto das frac¢oes auténomas
de um mesmo edificio submetido ao regime da pro-
priedade horizontal e o conjunto de edificios contiguos
funcionalmente ligados entre si pela existéncia de partes
comuns afectas ao uso de todas ou algumas unidades
ou fraccoes que os compdem.

4 — A sociedade gestora deve conhecer as relacoes
previstas na alinea d) do n.° 1.

5 — Os limites percentuais definidos nas alineas a)
af) don.° 1 sdo aferidos em relacdo a média dos valores
verificados no final de cada um dos dltimos seis meses,
sendo respeitados no prazo de dois anos a contar da
data de constituicao do fundo de investimento.

6 — Em casos devidamente fundamentados pela
sociedade gestora, poderd a CMVM autorizar que os
fundos de investimento detenham transitoriamente uma
estrutura patrimonial que nao respeite algumas das ali-
neas do n.° 1.

7— A CMVM pode fixar regras técnicas sobre a
estrutura patrimonial dos fundos de investimento, desig-
nadamente quanto ao célculo do valor de cada projecto
para efeitos de determinag@o do limite referido na ali-
neab)don.°1.

Artigo 39.°

Alteracdes ao regulamento de gestiao

1 — Devem ser comunicadas individualmente a cada
participante, no prazo méaximo de 30 dias apds a noti-

ficacao da decisao de aprovacao da CMVM, as alte-
ragoes ao regulamento de gestdo das quais resulte:

a) A substituicdo da sociedade gestora;

b) A substituicdo do depositario;

c¢) Um aumento das comissdes a suportar pelo
fundo de investimento;

d) A modificagio substancial da politica de inves-
timentos como tal considerada pela CMVM;

e) A modificagdo da politica de distribuicao dos
resultados do fundo de investimento.

2 — As alteragoes ao regulamento de gestao referidas
no nimero anterior entram em vigor 45 dias apds a
notificacdo da decisao de aprovacdo da CMVM.

3 — As alteracOes ao regulamento de gestio das quais
resulte um aumento da comissdo de resgate ou um agra-
vamento das condi¢des de cdlculo da mesma s6 podem
ser aplicadas as unidades de participacdo subscritas apds
a data de entrada em vigor dessas alteragoes.

Artigo 40.°
Liquidacao

1 — Os participantes em fundos de investimento aber-
tos ndo podem exigir a liquidagao ou partilha do res-
pectivo fundo de investimento.

2 — A decisao de liquidacio deve ser comunicada
individualmente a cada participante.

3 — A decis@o de liquidagdo determina a imediata
suspensdo das operacdes de subscricio e de resgate das
unidades de participagio do fundo de investimento.

CAPITULO IV

Dos fundos de investimento imobiliario fechados

Artigo 41.°
Administracao

1 — Sem prejuizo do disposto no artigo 6.°, a admi-
nistragdo dos fundos de investimento fechados pode
ainda ser exercida por alguma das institui¢oes de crédito
referidas nas alineas a) a f) do artigo 3.° do Regime
Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades Finan-
ceiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.© 298/92, de 31 de
Dezembro, que disponham de fundos préprios nao infe-
riores a € 7 500 000.

2 — As entidades gestoras referidas no ntimero ante-
rior nao € aplicavel o disposto nos artigos 7.°, 10.°, 11.°
e 14.°

Artigo 42.°

Oferta publica ou particular

1 — A oferta de distribuicdo de unidades de parti-
cipacdo de fundos de investimento fechados pode ser
publica ou particular.

2 — A natureza publica ou particular da oferta deter-
mina-se em conformidade com o disposto, respectiva-
mente, nos artigos 109.° e 110.° do Coédigo dos Valores
Mobiliarios, considerando-se publica a oferta dirigida,
pelo menos, a 100 pessoas.
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3 — A concessao do registo da oferta puablica pela
CMVM implica a aprovagao oficiosa do prospecto, cujo
conteudo, que inclui o regulamento de gestdo do fundo
de investimento, € definido pelo Regulamento
n.° 809/2004, de 29 de Abril, da Comissao.

4 — Ao prazo da oferta aplica-se o disposto no
artigo 125.° do Cédigo dos Valores Mobiliérios, ocor-
rendo a respectiva liquidacdo financeira no final do
prazo fixado.

5 — Quando o interesse dos investidores o justifique,
pode ser recusada a autorizacdo para a constituicao de
novos fundos de investimento fechados enquanto nao
estiver integralmente realizado o capital de outros fun-
dos de investimento fechados administrados pela mesma
sociedade gestora.

Artigo 43.°

Duracao do fundo

1 — Os fundos de investimento fechados podem ter
duragao determinada ou indeterminada.

2 — Nos fundos de investimento fechados de dura-
¢ao determinada esta nao pode exceder 10 anos, sendo
permitida a sua prorrogacao uma ou mais vezes, por
periodos nao superiores ao inicial, desde que obtida
a autorizacdo da CMVM e a deliberacao favoravel da
assembleia de participantes, e o regulamento de gestao
permita o resgate das unidades de participagao pelos
participantes que, por escrito, tenham manifestado
estar contra a prorrogagao.

3 — Os fundos de investimento fechados com duragao
indeterminada s0 sdo autorizados se no regulamento
de gestdo estiver prevista a admissdo a negociagdo das
respectivas unidades de participagao em mercado regu-
lamentado.

Artigo 44.°

Aumentos e reducdes de capital

1 — Mediante autorizacdo da CMVM, podem ser rea-
lizados aumentos e reducdes de capital, desde que essa
possibilidade se encontre prevista no regulamento de
gestao.

2 — O aumento do capital deve respeitar as seguintes
condigoes:

a) Terem decorrido pelo menos seis meses desde
a data de constituicao do fundo de investimento
ou desde a data de realizagdo do ultimo
aumento de capital;

b) Ser objecto de deliberagio favoravel em assem-
bleia de participantes, nas condicdes definidas
no regulamento de gestdo, devendo a delibe-
racdo definir igualmente as condig¢bes do
aumento, designadamente se a subscricao é
reservada aos actuais participantes do fundo de
investimento;

¢) Ser precedido da elaboracdo de relatérios de
avaliacdo dos imdveis do fundo de investimento,
por dois peritos independentes, com uma ante-
cedéncia nao superior a seis meses relativa-
mente a data de realizacdo do aumento;

d) O prego de subscricdo deve ser definido pela
sociedade gestora, com base em critérios objec-
tivos e devidamente fundamentados no pros-
pecto da oferta, tomando como referéncia o
valor patrimonial das unidades de participagao,
e, para os fundos de investimento admitidos a
negociacdo em mercado regulamentado, consi-
derando ainda o valor de mercado das unidades

de participacao, devendo, em qualquer dos
casos, o auditor do fundo de investimento emitir
parecer sobre o preco assim fixado.

3 — A redugdo do capital apenas se pode verificar
em caso de reembolso das unidades de participacao dos
participantes que se tenham manifestado contra a pror-
rogacdo da duracdo do fundo de investimento e em casos
excepcionais, devidamente justificados pela sociedade
gestora, devendo ser respeitadas, com as devidas adap-
tacoes, as condi¢des previstas nas alineas b), c) e d)
do ndmero anterior.

4 — A CMVM pode definir, por regulamento, os ter-
mos de divulgacdo da informacdo contida no parecer
do auditor, nos relatdrios de avaliagao considerados para
efeitos dos aumentos e reducdes do capital do fundo
de investimento e noutros elementos de informacao.

Artigo 45.°

Assembleia de participantes

1 — Dependem de deliberagao favorédvel da assem-
bleia de participantes:

a) O aumento das comissdes que constituem encargo
do fundo de investimento;

b) A modificacdo substancial da politica de inves-
timentos do fundo de investimento;

¢) A modificagdo da politica de distribui¢ao dos
resultados do fundo de investimento;

d) O aumento e redugao do capital do fundo de
investimento;

e) A prorrogacdo da duracdo do fundo de inves-
timento;

f) A substituicio da entidade gestora, excepto
quando se verifique, ao abrigo do disposto na
alinea b) do n.° 6 do artigo 31.° do regime juri-
dico dos organismos de investimento colectivo,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 252/2003, de
17 de Outubro, a transferéncia dos poderes de
administracao dos fundos de investimento imo-
biliario e da estrutura humana, material e téc-
nica da sociedade gestora de fundos de inves-
timento imobilidrio para uma sociedade gestora
de fundos de investimento mobilidrio integrada
no mesmo grupo financeiro;

g) A liquidacio do fundo de investimento nos ter-
mos previstos no artigo 47.°

2 — Em caso algum a assembleia pode pronunciar-se
sobre decisdes concretas de investimento ou aprovar
orientagdes ou recomendacdes sobre esta matéria que
nao se limitem ao exercicio da competéncia referida
na alinea b) do niimero anterior.

3 — O regulamento de gestao deve definir as regras
de convocacdo e funcionamento e as competéncias da
assembleia, aplicando-se, na sua falta ou insuficiéncia,
o disposto na lei para as sociedades an6nimas.

Artigo 46.°

Composicao do patriménio dos fundos de investimento fechados

1 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta publica de subscricdo € aplicavel o disposto no
artigo 38.°, com as seguintes adaptacoes:

a) O desenvolvimento de projectos de construcio
nao pode representar, no seu conjunto, mais
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de 50% do activo total do fundo de investi-
mento, salvo se tais projectos se destinarem a
reabilitacdo de iméveis, caso em que tal limite
¢é de 60 %;

b) O valor de um imével ndo pode representar
mais de 25% do activo total do fundo de
investimento;

¢) O valor dos imdveis arrendados, ou objecto de
outras formas de exploracao onerosa, a uma
Unica entidade ou a um conjunto de entidades
que, nos termos da lei, se encontrem em relagao
de dominio ou de grupo, ou que sejam domi-
nadas, directa ou indirectamente, por uma
mesma pessoa, singular ou colectiva, nao pode
superar 25% do activo total do fundo de
investimento;

d) O endividamento ndo pode representar mais de
33% do activo total do fundo de investimento.

2—Em caso de aumento de capital do fundo de
investimento, os limites definidos na alinea @) do n.° 1
do artigo 38.° devem ser respeitados no prazo de um
ano a contar da data do aumento de capital relativa-
mente ao montante do aumento.

Artigo 47.°
Liquidacao

Os participantes dos fundos de investimento fechados
podem exigir a respectiva liquidacao desde que tal pos-
sibilidade esteja prevista no regulamento de gestao ou
quando, prevendo este a admissao a negociacao em mer-
cado regulamentado das unidades de participagéo, esta
se nao verifique no prazo de 12 meses a contar da data
de constituicao do fundo.

Artigo 48.°

Fundos de investimento fechados de subscricao particular

1 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular cujo nimero de participantes seja supe-
rior a cinco, nao sendo estes exclusivamente investidores
institucionais, sao aplicaveis:

a) As alineas a) e f) do n.° 1 do artigo 38.°, sendo
autorizado o investimento em imdveis localiza-
dos em Estados que ndo integram a Uniao Euro-
peia ou a OCDE até ao limite de 10 % do activo
total do fundo de investimento;

b) A alinead) do n.° 1 do artigo 46.°

2 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular cujos participantes nao rednam as
caracteristicas referidas no proémio do nimero anterior
nao sao aplicaveis:

a) Os limites de composi¢do do patrimdnio nele
referidos, com excep¢ao da alinea a) do n.° 1
do artigo 38.°;

b) O n.° 4 do artigo 42.° quando o regulamento
de gestdo fixe o prazo maximo da oferta até
90 dias e calendarize as respectivas liquidagoes
financeiras.

3 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular ndo € ainda aplicavel:

a) O artigo 23.°;

b) O n.° 2 do artigo 31.°, na parte respeitante ao
relatorio semestral;

¢) On.°2doartigo 27.°e osn.**3 e 6 do artigo 28.°,
desde que obtido o acordo de, no minimo, 75 %
dos participantes relativamente a cada ope-
ragao.

4— A CMVM pode estabelecer, por regulamento,
as condicOoes e procedimentos mediante os quais um
fundo de investimento objecto de oferta publica de dis-
tribuicdo pode ficar sujeito ao disposto no presente
artigo.

CAPITULO V

Dos fundos de investimento imobiliario mistos

Artigo 49.°
Regime aplicavel

Os fundos de investimento mistos regem-se, para além
do disposto nos capitulos I e 11, pelo disposto no presente
capitulo e, subsidiariamente, no capitulo anterior, em
tudo o que ndo for incompativel com a sua natureza.

Artigo 50.°

Capital fixo e varidvel

1— O capital dos fundos de investimento mistos é
composto por uma parte fixa e por uma parte variavel,
representadas por duas categorias distintas de unidades
de participagao.

2 — A parte fixa do capital do fundo de investimento
misto nao pode ser inferior a parte variavel do mesmo.

Artigo 51.°

Categorias de unidades de participacao

1 — As unidades de participagao representativas da
parte fixa do capital do fundo de investimento misto
conferem o direito a participacdo em assembleia de par-
ticipantes e a partilha do respectivo patriménio liquido
em caso de liquidacao.

2 — As unidades de participacdo representativas da
parte varidvel do capital do fundo de investimento misto
apenas conferem direito:

a) A distribuicio prioritiria de uma quota-parte
dos resultados do fundo de investimento;

b) Ao resgate das unidades de participagdo, nos
termos definidos no presente diploma e no regu-
lamento de gestdo do fundo de investimento;

¢) Ao reembolso prioritario do seu valor em caso
de liquidagao do fundo de investimento.

Artigo 52.°

Distribuicao dos resultados

O regulamento de gestdo define, de forma clara e
objectiva, quanto a distribuicio dos resultados referentes
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as unidades de participacdo representativas da parte
varidvel do capital do fundo de investimento misto:

a) O modo de calculo da percentagem dos resul-
tados do fundo de investimento a distribuir;
b) A periodicidade e datas de distribuigdo.

Artigo 53.°

Subscricoes e resgates

1 — A comercializacao de unidades de participacio
representativas da parte varidvel do capital do fundo
de investimento misto s6 pode ter inicio ap0s a integral
subscricdo das unidades de participagao representativas
da parte fixa do capital do mesmo fundo de investimento
e nas condigdes definidas no respectivo regulamento
de gestao.

2 — O prego de subscricdo e de resgate das unidades
de participagao representativas da parte varidvel do capi-
tal do fundo de investimento corresponde ao valor fixado
no respectivo regulamento de gestao, acrescido ou dimi-
nuido, respectivamente, de eventuais comissoes de subs-
cricao ou resgate, a suportar pelos participantes.

3 — As subscrigdes e resgates das unidades de par-
ticipacdo representativas da parte varidvel do capital do
fundo de investimento misto € aplicdvel, com as devidas
adaptagoes, o disposto no artigo 36.°

4 — A CMVM pode determinar a transformagao de
um fundo de investimento misto em fechado caso a subs-
cricao das unidades de participacao representativas da
parte varidvel do capital do fundo nao se verifique no
prazo de dois anos a contar da respectiva data de
constituicao.

Artigo 54.°

Suspensao das subscricoes e resgates

1 — A suspensio das subscricdes e resgates das uni-
dades de participagao representativas da parte variavel
do capital do fundo de investimento misto € aplicavel,
com as devidas adaptacdes, o disposto no artigo 37.°

2 — Logo que a parte varidvel do capital do fundo
de investimento misto iguale a parte fixa do mesmo
suspendem-se automaticamente as subscrigdes das uni-
dades de participacdo representativas daquela, devendo
o regulamento de gestdo do fundo de investimento esta-
belecer os critérios de rateio para os pedidos de subs-
cri¢do que ainda nao tenham sido satisfeitos.

3 — A suspensao referida no nimero anterior sé pode
ser levantada em caso de aumento da parte fixa do capi-
tal do fundo de investimento ou da ocorréncia de res-
gates representativos de, pelo menos, 10% da mesma.

Artigo 55.°

Composicao do patriménio dos fundos de investimento mistos

Aos fundos de investimento mistos € aplicavel o dis-
posto no artigo 38.°, ndo lhes sendo porém autorizado,
sem prejuizo do disposto no artigo 50.°, o recurso ao
endividamento.

Artigo 56.°

Outras disposicoes

E aplicavel aos fundos de investimento mistos o dis-
posto nos artigos 39.° e 40.°, quanto aos titulares de
unidades de participagio representativas da parte varia-
vel do capital do fundo de investimento.

CAPITULO VI

Da comercializacao em Portugal de participacoes em
instituicoes de investimento colectivo em valores imo-
biliarios com sede ou que sejam administradas por
entidades com sede no estrangeiro.

Artigo 57.°
Autorizacao

1 — A comercializacdo em Portugal de participagdes
em instituicoes de investimento colectivo em valores
imobilidrios com sede no estrangeiro, ou administradas
por entidade gestora ai sediada, estd sujeita a autori-
zacdo da CM VM, nos termos definidos em regulamento.

2 — A autorizagdo referida no nimero anterior é
concedida, nomeadamente, se as instituicoes de inves-
timento colectivo e 0 modo previsto para a comer-
cializagao das respectivas participagoes conferirem aos
participantes condi¢des de seguranca e protecgao ana-
logas as das instituicoes domiciliadas em Portugal,
desde que verificada a existéncia de reciprocidade para
a comercializagdo destas ultimas no estrangeiro e de
memorando de entendimento entre as autoridades de
supervisdo competentes.

Artigo 58.°

Publicidade e informacoes

1 — As institui¢oes de investimento colectivo podem
fazer publicidade da comercializacdo das respectivas
participacOes em territdrio portugués, com observancia
das disposi¢des nacionais sobre publicidade.

2 — As institui¢des de investimento colectivo abran-
gidas por este capitulo devem difundir, em lingua por-
tuguesa, nas modalidades aplicdveis aos fundos de inves-
timento domiciliados em Portugal, os documentos e as
informacoes que devam ser publicitados no Estado de
origem.

3 — Caso os elementos referidos no ntimero anterior
nao sejam suficientes para assegurar o cumprimento do
disposto no n.° 3 do artigo anterior, a CMVM pode
determinar a difusdo de documentos e informacoes
complementares.

CAPITULO VII

Supervisao e regulamentacio

Artigo 59.°
Supervisao

Compete a CMVM a fiscalizagio do disposto no pre-
sente diploma, sem prejuizo da competéncia do Banco
de Portugal em matéria de supervisdo das instituicoes
de crédito e das sociedades financeiras e do Instituto
do Consumidor em matéria de publicidade.

Artigo 60.°

Regulamentacao

Compete igualmente a CMVM a elaboracdo dos regu-
lamentos necessarios a concretizacao € ao desenvolvi-
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mento do disposto no presente diploma, nomeadamente
no que respeita as seguintes matérias:

a) Critérios de dispersdo das unidades de parti-
cipacao de cada fundo de investimento;

b) Condicoes de admissao de comissoes de desem-
penho e encargos que, para além da comissao
de gestao e de depdsito, sao susceptiveis de
serem suportados pelo fundo de investimento;

¢) Conteido do prospecto dos fundos de inves-
timento abertos;

d) Condicoes de comercializacdo de unidades de
participacdo, em especial no que respeita as
subscricoes e resgates, bem como as condigdes
a observar pelas entidades colocadoras;

e) Valores susceptiveis de integrar o activo dos fun-
dos de investimento, para além dos previstos
no presente diploma;

f) Termos e condicoes de desenvolvimento pelos
fundos de investimento de projectos de cons-
trucdo de imdveis;

g) Condicoes e limites de utilizacdo de instrumen-
tos financeiros derivados para fins de cobertura
de riscos;

h) Condicoes e limites de arrendamento ou de
outras formas de exploragao onerosa de imdveis
do fundo de investimento no dmbito de con-
tratos celebrados com as entidades previstas no
n.° 3 do artigo 28.°;

i) Condicoes de competéncia e independéncia dos
peritos avaliadores e critérios e normas técnicas
de avaliacao dos imdveis;

j) Regras de valorizagdo do patriménio de cada
fundo de investimento e periodicidade e con-
dicoes de célculo do valor patrimonial das uni-
dades de participagao;

) Termos e condigdes em que as sociedades ges-
toras podem tornar publico, sob qualquer forma,
medidas ou indices de rendibilidade e risco dos
fundos de investimento e as regras a que obede-
cera o calculo dessas medidas ou indices;

m) Regras menos exigentes em matéria de com-
posicao do patriménio dos fundos de investi-
mento, de deveres de informacdo e de preven-
¢ao de conflitos de interesse, nos casos em que
o presente diploma o permita, nomeadamente
quando estejam em causa iméveis para rea-
bilitacao;

n) Contabilidade dos fundos de investimento e
conteudo do relatdrio de gestao;

0) Informacoes, em geral, a prestar ao publico e
a CMVM, bem como os respectivos prazos e
condicoes de divulgagao;

p) Condicoes e processos de fusio, cisao e aumento
de capital de fundos de investimento e de trans-
formacao do respectivo tipo;

q) Comercializagdo em Portugal de instituigdes de
investimento colectivo em valores imobilidrios
domiciliadas no estrangeiro;

r) Dispensa do cumprimento de deveres por deter-
minados tipos de fundos de investimento, em
fungdo das suas caracteristicas, € imposi¢ao do
cumprimento de outros, designadamente em
matéria de diversificacdo de risco e prestagao
de informacao;

s) Unidades de participagdo com direitos ou carac-
teristicas especiais;

t) Subcontratagdo de funcdes compreendidas na
actividade de administragio e gestao das socie-
dades gestoras;

u) Afectacdo de receitas e proveitos pagos a enti-
dade gestora ou a outras entidades em conse-
quéncia do exercicio da actividade daquela;

v) Aquisicdo e detencdo pelos fundos de investi-
mento de participacoes em sociedades imobi-
lidrias para além das condigOes previstas neste
diploma.

MINISTERIO DOS NEGOCIOS ESTRANGEIROS

Aviso n.° 11/2005

Por ordem superior se torna publico que a Republica
da Turquia depositou junto do Secretario-Geral do Con-
selho da Europa, em 2 de Julho de 2004, o seu ins-
trumento de ratificagio a Convencdo sobre os Direitos
Humanos e Biomedicina, aberta para assinatura, em
Oviedo, em 4 de Abril de 1997.

Portugal é Parte nesta Convencdo, que foi aprovada,
para ratificacdo, pela Resolugio da Assembleia da
Reptblica n.° 1/2001, publicada no Didrio da Repiiblica,
1.2 série-A, n.° 2, de 3 de Janeiro de 2001, e ratificada
pelo Decreto do Presidente da Republica n.° 1/2001,
publicado no Didrio da Repuiblica, 1.* série-A, n.° 2, de
3 de Janeiro de 2001, tendo depositado o seu instru-
mento de ratificacdo em 13 de Agosto de 2001, conforme
aviso publicado no Didrio da Republica, 1.* série-A,
n.° 228, de 1 de Outubro de 2001.

A Convencdo entrou em vigor para a Republica da
Turquia em 1 de Novembro de 2004.

Direcgao-Geral dos Assuntos Multilaterais, 21 de
Dezembro de 2004. — O Director de Servigos das Orga-
nizacoes Politicas Internacionais, Jorge Ayres Roza de
Oliveira.

Aviso n.° 12/2005

Por ordem superior se torna publico que, em 1 de
Dezembro de 2004, Portugal depositou, junto do Secre-
tario-Geral da Organizagao Maritima Internacional, o
seu instrumento de dentdncia a Convencao Internacional
sobre Responsabilidade Civil por Danos Devidos a
Poluicao por Hidrocarbonetos, concluida em Bruxelas
em 29 de Novembro de 1969.

Nos termos do artigo 16.°, n.° 3, da Convengao, a
dentncia de Portugal produz efeitos a partir de 1 de
Dezembro de 2005.

Esta Convengao foi aprovada por Portugal pelo
Decreto-Lei n.° 694/76, de 21 de Setembro, publicado
no Didrio da Republica, 1.2 série, n.° 222, de 21 de Setem-
bro de 1976, tendo depositado o seu instrumento de
ratificacdo em 26 de Novembro de 1976, conforme aviso
(Didrio da Republica, 1.2 série, n.° 9, de 12 de Janeiro
de 1977), e tendo entrando em vigor em 24 de Fevereiro
de 1977.

Direccao-Geral dos Assuntos Multilaterais, 22 de
Dezembro de 2004. — O Director de Servigos das Orga-
nizacdes Econdmicas Internacionais, Jodo Patricio.
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AVISO

1 — Abaixo se indicam os precos das assinaturas do Didrio da Reptiblica para o ano 2005 em suporte de papel, CD-ROM e Internet.
2 — Nao serdo aceites pedidos de anulagdo de contratos de assinaturas com devolugao de valores, salvo se decorrerem de situagoes

da responsabilidade dos nossos servigos.

3 — Cada assinante devera indicar sempre o nimero de contrato de assinatura que lhe estd atribuido e mencionéa-lo nos contactos

que tenha com a INCM.

4 — A efectivacao dos pedidos de contratos de assinaturas, bem como dos novos servicos, podera ser feita através das nossas livrarias.
5 —Toda a correspondéncia sobre contratos de assinaturas devera ser dirigida para a Imprensa Nacional-Casa da Moeda, S. A., Departamento

Comercial, Sector de Publicagdes Oficiais, Rua de D. Francisco Manuel de Melo, 5, 1099-002 Lisboa (fax: 213945750; e-mail: assinaturas@incm.pt).

~

Por ordem superior e para constar, comunica-se
que ndo serdo aceites quaisquer originais destina-
dos ao Didrio da Republica desde que nao tragam
aposta a competente ordem de publicac@o, assinada
e autenticada com selo branco.

Os prazos para reclamacao de faltas do Didrio da
Repuiblica sao, respectivamente, de 30 dias para o
continente e de 60 dias para as Regidoes Auténomas
e estrangeiro, contados da data da sua publicacio.

PRECO DESTE NUMERO (IVA INCLUIDO 5%)
€ 2,30

NIV o

57601147 7 000516

Didrio da Repiiblica Electrénico: Endereco Internet: http://www.dre.pt
Correio electronico: dre @ incm.pteLinha azul: 808 200 110=Fax: 21 394 5750

Precos para 2005
(Em euros)
PAPEL (IVA 5%) BUSCAS/MENSAGENS (IVA 19%)! CD-ROM 1.% série (IVA 19 %)
E-mail 50 15.50 Assinante | Nao assinante
.................... s 2
B Email 250 . .................. 46,50 papel papel
L¥série oo 154 Email500................... 75 Assinatura CD mensal . .. 185 230
DASEIIC v 154 E-mail1000.................. 140 —
E-mail+50 .o 26 INTERNET DIARIO DO DIA (IVA 19 %)
JASEHC o 4 Email+250 ... 92 e 120
1.8€ 2.8 SETHES v v e 288 E-mail+500 ................. 145 2286rie ... 120
aoa
E-mail+1000 ................ 260 3isérie ol 120
12e32séries .......oooviininn. 288
p INTERNET (IVA 19%
22e32séries ... 288 ACTOS SOCIETARIOS (IVA 19 %) ( 0)
o Precos por séric? Assinante | Nao assinante
1525 e3séries ..ol 407 100 4CESSOS - e v vveveeiaen 35 €SP papel’ papel
Compilacdo dos Sumdrios ... ..... 52| [ 250acessos ...t 70 {100 acessos +..ovrnn.... 96 120
500 acesSOS . ...t 120 250 acessos .. .......... 216 270
Apéndices (acordaos) ............. 100 N.° de acessos ilimitados até 31-12 550 Ilimitado individual * .. .. 400 500
! Ver condigdes em http://www.incm.pt/servlets/buscas.
2 Prego exclusivo por assinatura do Didrio da Repiiblica em suporte de papel.
3 3. série s6 concursos publicos.
4 Para assinaturas colectivas (acessos simultaneos) contacte-nos através dos enderegos do Didrio da Repiiblica electrénico abaixo indicados.
\_
DIARIO DA REPUBLICA
- o E
Depdsito legal n.° 8814/85 INCM
ISSN 0870-9963
IMPRENSA NACIONAL-CASA DA MOEDA, S. A.
AVISO LIVRARIAS

Loja do Cidaddo (Aveiro) Rua de Orlando Oliveira, 41 e 47— 3800-040 Aveiro
Forca Vouga

Telef. 23440 58 49 Fax 23 440 58 64

Avenida de Ferndo de Magalhaes, 486 — 3000-173 Coimbra
Telef. 23985 64 00 Fax 23 985 64 16

Rua da Escola Politécnica, 135 — 1250-100 Lisboa
Telef. 213945700 Fax 213945758 Metro — Rato

* Rua do Marqués de S& da Bandeira, 16-A e 16-B—1050-148 Lisboa
Telef. 213301700 Fax 213301707 Metro— . Sebastido

* Rua de D. Francisco Manuel de Melo, 5 — 1099-002 Lisboa
Telef. 21383 58 00 Fax 21 383 58 34

Rua de D. Filipa de Vilhena, 12— 1000-136 Lisboa
Telef. 217810700 Fax 217810795 Metro— Saldanha

* Rua das Portas de Santo Antao, 2-2/A — 1150-268 Lisboa
Telefs. 21324 04 07/8 Fax 21324 0409 Metro — Rossio

Loja do Cidaddo (Lisboa) Rua de Abranches Ferrdo, 10 — 1600-001 Lisboa
Telef. 217231370 Fax217231371 Metro — Laranjeiras

* Avenida de Roma, 1 — 1000-260 Lisboa
Telef. 218401024  Fax 21 840 09 61

Praca de Guilherme Gomes Fernandes, 84 — 4050-294 Porto
Telef. 223395820 Fax 2233958 23

Loja do Cidadéo (Porto) Avenida de Ferndo Magalhdes, 1862 — 4350-158 Porto
Telef. 225571927 Fax 225571929

Toda a correspondéncia sobre assinaturas devera ser dirigida para a Imprensa Nacional-Casa da Moeda, S. A,

Departamento Comercial, Sector de Publicacoes Oficiais, Rua de D. Francisco Manuel de Melo, 5, 1099-002 Lisboa



