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1 Ambito de aplicacéo
Quem?

As presentes orientacbes sdo aplicdveis as sociedades gestoras de Organismos de
investimento coletivo em valores mobiliarios (OICVM), incluindo quaisquer OICVM que nédo
tenham designado uma sociedade gestora de OICVM, gestores de fundos de investimento
alternativos, gestores do fundo europeu de capital de risco (EUVECA) e gestores do fundo
europeu de empreendedorismo social (EUSEF).

O qué?

As orientacdes sao aplicaveis a todas as comunicagdes promocionais dirigidas a investidores
ou potenciais investidores de OICVM e de fundos de investimento alternativo (FIA), incluindo
nos casos em que sdo constituidas como EuVECA, EuSEF, fundo europeu de investimento a
longo prazo (FEILP) e fundo do mercado monetario (FMM). Alguns exemplos de documentos
gue podem ser considerados comunica¢des promocionais incluem, inter alia:

a) todas as mensagens publicitarias de um OICVM ou FIA, independentemente do meio
utilizado, incluindo documentos impressos em papel ou informacéo disponibilizada em
formato eletrénico, artigos de imprensa, comunicados de imprensa, entrevistas,
anuncios, documentos disponibilizados na Internet, bem como paginas Web,
apresentacfes em video, apresentacdes ao vivo, mensagens de radio ou fichas
informativas;

b) mensagens difundidas em qualquer plataforma de redes sociais, sempre que tais
mensagens facam referéncia a quaisquer caracteristicas de um OICVM ou FIA,
incluindo o nome do OICVM ou FIA. Para efeitos das presentes orientacdes, por
«redes sociais» entende-se qualquer tecnologia que permita a interacéo social e a
criagdo de contetdos colaborativos em linha, tais como blogues e redes sociais
(Twitter, LinkedIn, Facebook, Instagram, Tiktok, Youtube, Discord, etc.) ou féruns de
discussdo, acessiveis por qualquer meio (sobretudo meios eletrénicos, através de um
computador ou aplicagbes moveis, por exemplo);

c) material promocional dirigido individualmente a investidores ou potenciais
investidores, bem como documentos ou apresentacfes disponibilizadas por uma
sociedade gestora de OICVM, um gestor de fundos de investimento alternativos
(GFIA), um gestor de EUVECA ou um gestor de EUSEF no seu sitio Web ou em
qualquer outro local (sede social do gestor do fundo, escritério do distribuidor, etc.);

d) comunicagcBes promocionais de um OICVM ou FIA dirigidas a investidores ou
potenciais investidores localizados no Estado-Membro de origem do gestor do fundo
ou num Estado-Membro de acolhimento;

e) comunicacOes de terceiros e utilizadas por uma sociedade gestora de OICVM, um
GFIA, um gestor de EUVECA ou um gestor de EUSEF para fins de comercializacao.



Alguns exemplos de comunicacdes que ndo devem ser consideradas comunicagfes
comerciais incluem, inter alia:

a) documentos/informacdes juridicas e regulamentares relativas a um fundo, tais como o
prospeto ou as informacdes que devem ser divulgadas aos investidores em
conformidade com o artigo 23.° da Diretiva 2011/61/UE, artigo 13.° do Regulamento
(UE) n.° 345/2013 ou artigo 14.° do Regulamento (UE) n.° 346/2013, documento de
informacfes fundamentais destinadas aos investidores (IFI) e/ou documento de
informacdes fundamentais (DIF), relatério semestral ou anual de um OICVM ou um
FIA, pacto social, estatutos, contrato fiduciario ou documentos similares necessarios
para estabelecer juridicamente um fundo ou notificar uma Assembleia Geral de
acionistas/participantes;

b) comunicacdes empresariais transmitidas pelo gestor do fundo que descrevam as suas
atividades ou alguns desenvolvimentos recentes do mercado (tais como a divulgacdo
de lucros trimestrais ou semestrais, anuncios de dividendos, anincios organizacionais
ou alteragfes na dire¢do) que nao dizem respeito a um OICVM ou FIA especifico ou a
um grupo de OICVM ou FIA, salvo se as atividades dos gestores do fundo se limitarem
a um fundo ou a um pequeno numero de fundos implicitamente identificados na
comunicacdo empresarial em causa;

Cc) mensagens curtas transmitidas em linha, nomeadamente, em plataformas de redes
sociais (por exemplo, Twitter, Linkedln, Facebook, Instagram, Tiktok, Youtube,
Discord, etc.), que apenas incluem uma hiperligacéo para um sitio Web no qual esta
disponivel uma comunicacdo comercial, mas que ndo contém qualquer informacao
sobre um OICVM ou FIA especifico ou grupo de OICVM ou FIA;

d) informacdes ou comunicacbes emitidas no &mbito da pré-comercializa¢do, conforme
definido no artigo 4.°, n.° 1, alinea ae-A), da Diretiva 2011/61/UE.

Quando?

As presentes orientacbes sao aplicAveis seis meses apdés a data de publicacdo das
orientagdes no sitio Web da ESMA em todas as linguas oficiais da UE.

2 Objetivo

1. Conforme especificado no artigo 4.°, n.° 6, do regulamento?, as presentes orientacdes
visam especificar a aplicacdo dos requisitos das comunicacdes promocionais estipulados
no artigo 4.°, n.° 1, do regulamento. Em particular, estabelecem os principios comuns para
assegurar que todas as comunicacBes promocionais sao identificaveis como tal,
descrevem com igual destaque 0s riscos e as vantagens associados a aquisicao de
unidades de participacdo ou ac¢bes de um FIA ou as unidades de participacdo de um

1 Requlamento (UE) 2019/1156 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de junho de 2019, que visa facilitar a distribuicdo
transfronteirica de organismos de investimento coletivo e que altera os Regulamentos (UE) n.° 345/2013, (UE) n.° 346/2013 e

(UE) n.° 1286/2014.
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32019R1156
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32019R1156
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32019R1156

OICVM e gue as mesmas estdo corretas, sdo claras e ndo induzem em erro, tendo em
conta os aspetos relacionados com a vertente em linha de tais comunicacoes
promocionais. No entanto, as orientacées nao pretendem substituir os requisitos nacionais
existentes relativos a informacao a incluir nas comunica¢des promocionais (tais como 0s
relativos ao tratamento fiscal do investimento no fundo promovido) na medida em que
estes sejam compativeis com quaisquer regras harmonizadas existentes na UE (por
exemplo, as regras sobre divulgacdo de custos ou desempenho no documento de
informacfes fundamentais destinadas aos investidores ndo devem ser contrariadas ou
enfraquecidas por diferentes requisitos nacionais de divulgacdo sobre custos ou
desempenho em comunicac¢des promocionais).

Em conformidade com o artigo 4.°, n.° 6, do regulamento, as presentes orientacdes serdo
atualizadas de forma periddica.

3 Obrigacdes de cumprimento e de notificacao

3.1 Natureza juridica das orientacbes

3.

O presente documento contém orientacdes emitidas nos termos do artigo 16.° do
Regulamento ESMA=2. Nos termos do artigo 16.°, n.°3, do Regulamento ESMA, as
autoridades nacionais competentes e os intervenientes nos mercados financeiros devem
desenvolver todos os esfor¢os para dar cumprimento as orientacdes e recomendacoes.

3.2 Requisitos de notificacao

4.

As autoridades nacionais competentes as quais estas orientacdes se destinam devem
comunicar & ESMA se dao ou tencionam dar cumprimento as mesmas, indicando as
razbes que justifiguem o eventual ndo cumprimento, no prazo de dois meses a contar da
data da publicacdo pela ESMA. Na auséncia de resposta dentro do prazo estabelecido,
considera-se que as autoridades nacionais competentes estdo em situacdo de
incumprimento. Encontra-se disponivel no sitio Web da ESMA um modelo para as
notificacbes.

OrientacOes relativas a identificacdo de comunicacdes
promocionais como tal

Qualquer referéncia a um OICVM ou FIA num anuncio, artigo de imprensa ou comunicado
de imprensa na Internet ou em qualquer outro meio apenas pode ser publicado apés
aprovacdo por parte da autoridade nacional competente do pais de origem do fundo
promovido, sempre que tal aprovagdo seja necessaria para a comercializacdo e, se
aplicavel, a sociedade gestora de OICVM, o GFIA, o gestor de EUSEF ou o gestor de

2 Requlamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade

Europeia de Supervisédo (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados).
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10.

11.

EuVECA tenha recebido notificacdo de que pode comercializar o fundo promovido no
Estado-Membro de acolhimento visado.

O requisito de que as comunicacdes promocionais sejam identificAveis como tal deve
supor que todas as comunicagdes promocionais incluam informacao suficiente para tornar
claro que a comunicacdo tem uma finalidade puramente comercial e que ndo é um
documento contratualmente vinculativo ou um documento de informagdo exigido por
qualquer disposicao legislativa e € insuficiente para tomar uma decisdo de investimento.
Neste contexto, uma comunicacdo promocional deve ser considerada identificada como
tal, sempre que inclua uma divulgagéo de forma proeminente dos termos «comunicagao
promocional» (mesmo quando precedidos pelo simbolo # sempre que a utilizacdo do
mesmo acentue o texto que precede, no caso de comunicac¢des promocionais em linha),
de modo que qualquer pessoa que a veja ou ougca, a possa identificar como uma
comunicacgao promocional.

Adicionalmente, as comunicacdes promocionais devem incluir uma declaracdo de
exoneracgao de responsabilidade como, por exemplo:

z

«Esta € uma comunicagcdo promocional. Consulte o {prospeto do
[OICVM/FIA/EUSEF/EUVECA]/documento de informacéo do [FIA/EUSEF/EUVECA] e
o [documento de informacgdes fundamentais destinadas aos investidores/documento
de informagdes fundamentais](elimine conforme necessario)} antes de tomar
quaisquer decisfes de investimento finais.»

No entanto, sempre que a declaracdo de exoneracdo de responsabilidade ndo tenha o
formato ou tamanho adequado para uma comunicacdo promocional em linha, esta pode
ser substituida por uma identificagdo mais curta da finalidade promocional da
comunicacdo, tais como através das palavras «comunicagdo promocional», no caso de
uma faixa publicitaria ou videos curtos que tenham uma duracao de apenas segundos
num sitio Web, ou através do hashtag «#ComunicacdoPromocional», no caso de
plataformas de redes sociais.

A declaragcédo de exoneracdo de responsabilidade deve ser claramente apresentada na
comunicagdo promocional. A clareza deve ser avaliada tendo em consideragéo o tipo de
comunicacgdo: no caso de uma apresentacado em video, a declaracdo de exoneragao de
responsabilidade deve ser incorporada no video e a apresentacdo da declaracdo de
exoneragdo de responsabilidade somente no final do video ndo deve ser considerada
adequada.

Uma comunicacdo promocional ndo deve ser considerada identificavel como tal, quando
contém referéncias cruzadas excessivas a disposicfes juridicas ou regulamentares, a
menos que tal seja adequado (por exemplo, referéncia as disposi¢des de uma lei nacional
gue rege o funcionamento do tipo especifico de FIA a que a comunicacao se refere).

OrientacOes relativas a descricdo com igual destaque
dos riscos e das vantagens

Sempre que uma comunicagdo promocional inclua informacéo relativa aos riscos e as
vantagens, devem ser cumpridos os seguintes requisitos.



12.

13.

14.

15.
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As comunicacfes promocionais que facam referéncia a quaisquer potenciais vantagens
associadas a aquisicdo de unidades de participacao ou acdes de um FIA ou unidades de
participacdo de um OICVM devem ser precisas e fornecer sempre uma indicagéo justa e
proeminente de quaisquer riscos pertinentes. Esta divulgacdo igualmente proeminente
dos riscos e das vantagens deve ser avaliada tanto quanto a apresentacdo como ao
formato das descri¢fes.

Aquando da divulgacéo das informag@es relativas aos riscos e as vantagens, o tamanho
e o tipo de letra utilizado para descrever os riscos deve ser, pelo menos, igual ao tamanho
predominante utilizado em toda a informacéo fornecida e a sua posi¢cao deve assegurar
gue tal indicacdo é proeminente. A informacdo relativa aos riscos ndo deve ser
apresentada numa nota de rodapé ou através de caracteres pequenos no texto principal
da comunicacdo. Um bom exemplo de como apresentar com igual destaque 0s riscos e
as vantagens, é fazé-lo sob a forma de um quadro de duas colunas ou uma lista resumida

gue diferencia claramente os riscos e as vantagens numa unica pagina.

As comunicacdes promocionais ndo devem fazer referéncia a vantagens sem fazer
igualmente referéncia aos riscos. Nomeadamente, uma comunicacdo promocional ndo
deve descrever apenas as vantagens e fazer referéncia a outro documento que contém a
descricao dos riscos.

Tanto os riscos como as vantagens devem ser mencionados ao mesmo nivel ou um
imediatamente a seguir ao outro.

Orientacdes relativas ao caréater correto, claro e nao
enganador das comunicacdes promocionais

6.1 Requisitos gerais

Adequacao das comunicacdes promocionais para os investidores ou potenciais investidores

alvo

16.

17.

Todas as comunicacfes promocionais devem, independentemente dos investidores alvo,
conter informacdes corretas, claras e que ndo induzem em erro. No entanto, o nivel de
informacdo e o modo como a informagdo é apresentada podem ser adaptados para
determinar se o investimento no fundo promovido esta aberto a investidores nao
profissionais (ou seja, OICVM ou FIA n&o profissional) ou apenas a investidores
profissionais (ou seja, FIA profissional). Em particular, as comunicacdes promocionais de
fundos abertos a investidores ndo profissionais devem abster-se de utilizar um texto
excessivamente técnico, fornecer uma explicacdo da terminologia utilizada, ser de facil
leitura e, sempre que pertinente, fornecer uma explicacdo adequada relativamente a
complexidade do fundo e aos riscos decorrentes do investimento para ajudar o0s
investidores a compreenderem as caracteristicas do fundo promovido.

A comunicacdo promocional deve ser escrita nas linguas oficiais, ou numa das linguas
oficiais, utilizadas na regido do Estado-Membro na qual o fundo é distribuido ou numa
outra lingua aceite pelas autoridades nacionais competentes do Estado-Membro em
causa.



Consisténcia com outros documentos

18. A informacdo apresentada na comunicacdo promocional deve ser consistente com os
documentos juridicos e regulamentares do fundo promovido, conforme aplicavel,
nomeadamente:

a)

b)

d)

e)

0 prospeto ou a informacao a divulgar aos investidores, em conformidade com o
artigo 23.° da Diretiva 2011/61/UE, artigo 13.° do Regulamento (UE) n.° 345/2013
ou artigo 14.° do Regulamento (UE) n.° 346/2013;

a documentacao juridica do fundo, nomeadamente, pacto social, estatutos,
contrato fiduciario ou documentos similares necessarios para estabelecer
juridicamente um fundo;

0 documento de informagBes fundamentais ou documento de informacdes
fundamentais destinadas aos investidores;

as informacd@es divulgadas em sitios Web das sociedades gestoras de OICVM, um
GFIA, um gestor de EuVECA e um gestor de EUSEF ao abrigo do
Regulamento (UE) 2019/2088; e

os relatorios semestrais e anuais.

19. Este requisito é aplicavel, inter alia, a divulgacéo da politica de investimento, do periodo
de detencdo recomendado, dos riscos e das vantagens, dos custos, do desempenho
anterior e futuro esperado e aspetos relacionados com a sustentabilidade do investimento.

20. A consisténcia entre a comunicacdo promocional e os documentos juridicos e
regulamentares nao significa que todas as informacdes pertinentes, necessarias para
tomar uma deciséo de investimento devam ser incorporadas na comunicagdo promocional.
Contudo, a redacéo ou a apresentacao utilizada na comunicacdo promocional ndo deve
ser inconsistente com acrescentar, enfraquecer ou contradizer qualquer informacédo
mencionada nos documentos juridicos ou regulamentares do fundo promovido.

21. Sempre que indicadores, simula¢cdes ou dados relativos a riscos e vantagens, custos ou
rendimento de desempenho anterior e futuro esperado sejam mencionados ou divulgados
em comunicacgdes promocionais, devem ser consistentes com os indicadores, simulagdes
ou dados utilizados nos documentos juridicos e regulamentares do fundo. O que precede
significa que a metodologia e o valor para o calculo dos indicadores devem ser 0s mesmos
gue nos documentos juridicos e regulamentares, embora a apresentagdo possa ser
diferente.

Descricdo das caracteristicas do investimento

22. Sempre que uma comunicag¢do promocional descreva algumas das caracteristicas do
investimento promovido, devem ser cumpridos 0s seguintes requisitos.

23. A informacdo referente as caracteristicas do investimento deve ser mantida atualizada.



24. O volume de informacéo incluido numa comunicacdo promocional deve ser proporcional
ao tamanho e formato da comunicacdo em causa. Por exemplo, quando a comunicacao
promocional € impressa em papel ou estd em formato eletrénico, o tamanho e o tipo de
letra devem ser tais que a informacéo seja de facil leitura; se for utilizado dudio ou video,
0 volume e a velocidade do audio devem tornar a informacado compreensivel e claramente
audivel.

25. Nos casos em que as comunicac¢des promocionais descrevem algumas caracteristicas do
investimento, estas devem conter informacédo suficiente para compreender os elementos
fundamentais de tais caracteristicas e ndo devem conter referéncias cruzadas excessivas
aos documentos juridicos e regulamentares do fundo promovido.

26. Ao fornecer informacdes sobre as caracteristicas do fundo promovido, a comunicagéo
deve descrever tais caracteristicas de um modo preciso. Do mesmo modo, a comunicagao
deve:

a) Sempre que o fundo promovido seja aberto a investidores nao profissionais,
convém tornar claro que o investimento promovido diz respeito & aquisicdo de
unidades de participacdo ou acbes de um fundo e ndo a um determinado ativo
subjacente, tal como o edificio ou a¢cdes de uma sociedade, uma vez que estes
sdo apenas ativos subjacentes detidos pelo fundo;

b) Incluir, pelo menos, uma breve descrigdo da politica de investimento do fundo e
uma explicacéo sobre os tipos de ativos nos quais o fundo pode investir.

27. Sempre que a comunicacdo diga respeito ao recurso ao efeito de alavanca,
independentemente de como tal é obtido, deve incluir uma explicacdo sobre o impacto
desta caracteristica relativamente ao risco de possiveis perdas ou rendimentos
acrescidos;

28. Sempre que as comunica¢des promocionais descrevam a politica de investimento do
fundo promovido, a fim de ajudar & compreensao por parte dos investidores, recomenda-
Se a seguinte pratica:

a) No caso de fundo de indice, além das palavras «de indice», devem ser igualmente
incluidas as palavras «passivo» ou «gestdo passiva»;

b) Quando o fundo promovido € de gestao ativa, devem ser explicitamente utilizados
0s termos «ativo» ou «gestéo ativax;

c) Os fundos ativos que sdo geridos em referéncia a um indice devem fornecer
informagdes adicionais sobre a utilizac@o do indice de referéncia e indicar o nivel
de liberdade relativamente a utilizagdo do mesmo;

d) Os fundos ativos que ndo séo geridos em referéncia a qualquer indice de referéncia
devem igualmente deixar tal facto claro aos investidores.

29. A informacéo constante das comunica¢gfes promocionais deve ser apresentada de modo
a ser compreendida pelo membro médio do grupo de investidores a quem é dirigida ou
por quem é provavel que seja recebida. Quando a comunica¢do promocional se destina a
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30.

31.

32.

33.

34.

promover um fundo aberto a investidores ndo profissionais, deve ser assegurado que o
significado de todos o0s termos que descrevem o investimento é claro.

As comunicacdes promocionais devem abster-se de referir 0 nome da autoridade nacional
competente de um modo que sugira qualquer endosso ou aprovacdo por parte da
autoridade relativamente as unidades de participagdo ou a¢Bes a ser promovidas na
comunicacdo. Nomeadamente, a comunicag¢do promocional pode referir uma autorizacdo
de introducdo no mercado ou um visto concedido por uma autoridade nacional competente,
mas tal ndo pode ser utilizado como argumento comercial.

No caso de comunica¢gBes promocionais curtas, tais como mensagens em redes sociais,
a comunicagdo promocional deve apresentar a maior neutralidade possivel, devendo
igualmente indicar onde estd disponivel informacdo mais detalhada, nomeadamente,
mediante uma hiperligagdo para o sitio Web pertinente no qual foram disponibilizados os
documentos informativos do fundo.

Todas as declaragbes incorporadas na comunicacdo promocional devem ser
adequadamente justificadas com base em fontes objetivas e verificaveis, que devem ser
citadas. Adicionalmente, a comunicagéo deve abster-se de utilizar expressées demasiado
otimistas, tais como «o melhor fundo» ou «o0 melhor gestor», expressées que diminuam
0s riscos, tais como «investimento seguro» ou «rendimentos sem esforgo», ou expressées
que possam sugerir rendimentos elevados sem qualquer explicacdo clara de que tais
rendimentos elevados podem né&o ser obtidos e de que existe o risco de perder todo ou
parte do investimento.

A comparagdo do fundo promovido com outros fundos deve ser limitada aos fundos
caracterizados por uma politica de investimento e um perfil de riscos e vantagens
semelhantes, salvo se os documentos de comercializacdo contiverem uma explicacao
pertinente relativamente a diferen¢a dos fundos.

Qualquer referéncia a documentos externos, tal como uma analise independente
publicada por um terceiro, deve mencionar, pelo menos, a fonte da informacao e o periodo
a que a informagé&o contida no documento externo se refere.

6.2 Informacéo relativa aos riscos e as vantagens

35.

36.

37.

Além dos requisitos estabelecidos na sec¢do 5 supra relativos a descricdo com igual
destaque dos riscos e das vantagens, as comunicacfes promocionais devem cumprir 0s
seguintes requisitos, sempre que incluam informac¢des sobre tais riscos e vantagens.

A indicacéo do perfil de risco do fundo promovido numa comunicacdo promocional deve
corresponder a classificacao de risco incluida no documento de informac6es fundamentais
ou no documento de informac¢des fundamentais destinadas aos investidores.

As comunicagfes promocionais que mencionem 0s riscos e as vantagens da aquisicédo
das unidades de participacao ou acbes do fundo promovido devem fazer referéncia, pelo
menos, aos riscos pertinentes incluidos no documento de informag8es fundamentais, no
documento de informacdes fundamentais destinadas aos investidores, no prospeto ou na
informacédo constante do artigo 23.° da Diretiva 2011/61/UE, artigo 13.° do Regulamento
(UE) n.°345/2013 ou artigo 14.° do Regulamento (UE) n.° 346/2013. As referidas
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comunicagcdes promocionais devem igualmente mencionar onde € possivel encontrar
informacéo completa relativa aos riscos de uma forma clara e proeminente.

38. No caso de FIA abertos a investidores nao profissionais, a comunicag¢éo promocional deve
mencionar claramente a natureza iliquida do investimento, sempre que aplicavel.

39. A representacdo de uma classificagdo numa comunicacdo promocional pode apenas ter
por base fundos semelhantes em termos de politica de investimento e perfil de
risco/vantagens. A representacdo da classificacdo deve também incluir a referéncia ao
periodo pertinente (pelo menos 12 meses ou um multiplo) e a classificacdo do risco dos
fundos.

40. No caso de fundos recentemente criados e para 0s quais ndo existem registos de
desempenho anteriores, o perfil de vantagens pode ser representado apenas mediante
referéncia ao desempenho anterior da referéncia ou ao rendimento pretendido, sempre
que se preveja uma referéncia ou rendimento pretendido nos documentos juridicos e
regulamentares do fundo promovido.

6.3 Informacéo relativa aos custos

41. Ao referir-se aos custos associados a aquisicdo, detencdo, conversdo ou venda de
unidades de participacdo ou acdes de um FIA ou unidades de participacdo de um OICVM,
as comunicacdes promocionais devem incluir uma explicagdo que permita aos
investidores compreender o impacto global dos custos no montante do seu investimento
e nos rendimentos esperados:.

42. Quando qualquer parte dos custos totais tiver de ser paga ou representar um montante de
uma moeda que nédo a do Estado-Membro no qual os investidores alvo séo residentes, a
comunicacgéo promaocional deve indicar claramente a moeda em questao, juntamente com
um aviso de que os custos podem aumentar ou diminuir em resultado de flutuacdes das
taxas de cambio.

3 Para maior clareza, as orientagdes atuais referentes a divulgagdo das comissdes de desempenho ao abrigo das «QOrientacdes
ESMA relativas as comissdes de desempenho dos OICVM e de certos tipos de FIA» (ESMA34-39-992) séo aplicaveis. O ponto 46
das «OrientagBes ESMA relativas as comissdes de desempenho dos OICVM e de certos tipos de FIA» prevé que «[o] prospeto
e, se pertinente, quaisquer documentos informativos ex ante e material promocional, deve definir claramente todas as
informag@es necessarias para permitir aos investidores compreender adequadamente o modelo de comissdo de desempenho e
0 método de calculo. Tais documentos devem incluir uma descricdo do método de calculo da comissdo de desempenho, com
referéncia especifica aos parametros e a data em que a comissdo de desempenho é paga, sem prejuizo de outros requisitos
mais especificos definidos em legislagdo ou regulacao especifica. O prospeto deve incluir exemplos concretos de como a
comissdo de desempenho sera calculada para fornecer aos investidores uma melhor compreensao do modelo de comisséo de
desempenho, especialmente nos casos em que o modelo de comisséo de desempenho permite a cobranca de comissdes de
desempenho mesmo em caso de desempenho negativo.» A referida medida é especifica a divulgagdo das comissbes de
desempenho, enquanto as presentes orientac8es relativas as comunicagdes promocionais se destinam a fornecer orientagdes
sobre o carater justo, claro e ndo enganador das informagdes referentes aos custos constantes das comunica¢des promocionais.
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-992_guidelines_on_performance_fees_en.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-992_guidelines_on_performance_fees_en.pdf

6.4 Informacao relativa ao desempenho anterior e ao desempenho

futuro esperado

Informacéo relativa ao desempenho anterior

43.

44,

45,

46.

47.

48.

Em conformidade com o ponto 22 supra, sempre que uma comunicacdo promocional se
refira ao desempenho anterior do fundo promovido, esta informacédo deve ser consistente
com o desempenho anterior incluido no prospeto, na informacdo a ser divulgada aos
investidores em conformidade com o artigo 23.° da Diretiva 2011/61/UE, artigo 13.° do
Regulamento (UE) n.° 345/2013 ou artigo 14.° do Regulamento (UE) n.° 346/2013, no
documento de informagdes fundamentais ou no documento de informagfes fundamentais
destinadas aos investidores. Nomeadamente, sempre que o desempenho seja medido em
funcdo de um indice de referéncia no prospeto, na informacao a divulgar aos investidores
em conformidade com o artigo 23.° da Diretiva 2011/61/UE, artigo 13.° do Regulamento
(UE) n.° 345/2013 ou artigo 14.° do Regulamento (UE) n.° 346/2013, no documento de
informagdes fundamentais ou no documento de informagdes fundamentais destinadas aos
investidores, o indice de referéncia em causa deve servir igualmente de referéncia para a
comunicacgao promocional.

A informacéo relativa ao desempenho anterior, incluindo o desempenho anterior simulado,
nao deve ser a principal informacdo da comunicagéo promocional. Esta deve ter por base
dados histéricos. Deve também mencionar o periodo de referéncia escolhido para medir
0 desempenho e a fonte dos dados. O desempenho anterior deve ser divulgado
relativamente aos 10 anos anteriores, no caso de fundos que estabelecem um documento
de informacgdes fundamentais destinadas aos investidores, aos 5 anos anteriores, no caso
de outros fundos, a todo o periodo para o qual os fundos pertinentes tenham sido
oferecidos caso tenham menos de 10 anos, no caso de fundos que estabelecem um
documento de informacdes fundamentais destinadas aos investidores, ou caso tenham
menos de 5 anos, no caso de outros fundos. Em todos os casos, as informacoes relativas
ao desempenho anterior devem basear-se em periodos completos de 12 meses, mas tais
informagdes podem ser complementadas com o desempenho do ano corrente atualizado
no final do trimestre mais recente.

Qualquer alteracéo que tenha afetado significativamente o desempenho anterior do fundo
promovido, tal como uma mudanc¢a do gestor do fundo, deve ser divulgada de forma
proeminente.

Aquando da apresentacdo do desempenho acumulado, a comunicacéo deve igualmente
indicar o desempenho do fundo para cada ano do periodo em consideracao. A fim de ser
apresentado de forma justa e que ndo induza a erro, 0 desempenho acumulado poderia
ser representado, por exemplo, sob a forma de um grafico.

Sempre que sdo apresentadas informacdes relativas ao desempenho anterior, estas
devem ser precedidas da seguinte declaracéo:

«0O desempenho anterior ndo garante resultados futuros».

Se a informacdo sobre 0 desempenho anterior se basear em dados denominados numa
moeda que ndo a do Estado-Membro em que os investidores alvo sdo residentes, a moeda
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49.

50.

deve ser claramente indicada, juntamente com um aviso de que os rendimentos podem
aumentar ou diminuir em resultado de flutuacBes das taxas de cambio.

Quando nao estiver disponivel informacdo sobre o desempenho anterior do fundo
promovido, nomeadamente quando este foi recentemente criado, as comunicacgdes
promocionais devem evitar a divulgacdo de um desempenho anterior simulado baseado
em informacdo ndo pertinente. Por conseguinte, a divulgacdo do desempenho anterior
simulado deve limitar-se as comunica¢des promocionais relacionadas com:

a) uma nova categoria de acdes de um fundo ou compartimentos de investimento
existentes, na qual o desempenho pode ser simulado com base no desempenho
de outra categoria de acdes, desde que as duas categorias de a¢des tenham as
mesmas caracteristicas (ou substancialmente as mesmas); e

b) um novo fundo de alimentacdo cujo desempenho pode ser simulado através do
desempenho do respetivo fundo principal, desde que a estratégia e 0s objetivos do
fundo de alimentacdo ndo permitam deter ativos que ndo sejam unidades de
participacdo do fundo principal e ativos liquidos a titulo acessoério ou que as
caracteristicas do fundo de alimentag&o né&o difiram materialmente das do principal.

As informagdes sobre o desempenho anterior simulado devem cumprir, mutatis mutandis,
0s requisitos estabelecidos nos pontos 44 a 49 supra.

Informacao relativa ao desempenho futuro esperado

51.

52.

53.

54.

55.

56.

Sempre que uma comunicacdo promocional se refira ao desempenho futuro esperado e
ao perfil de vantagens do fundo promovido, devem ser apliciveis os seguintes requisitos.

O desempenho futuro esperado deve ter por base suposi¢cdes razoaveis, fundamentadas
por dados objetivos.

O desempenho futuro esperado apenas pode ser divulgado por fundo e ndo devem ser
permitidos dados agregados.

O desempenho futuro esperado deve ser divulgado num horizonte temporal consistente
com o horizonte de investimento recomendado do fundo.

Sempre que sdo apresentadas informacdes relativas ao desempenho futuro esperado
com base no desempenho anterior e/ou condi¢des atuais, estas devem ser precedidas da
seguinte declaragao:

«Os cenarios apresentados sdo uma estimativa do desempenho futuro feita com base
em dados do passado relativos a forma como o valor deste investimento varia e/ou as
condicdes atuais do mercado e ndo séo um indicador exato. Os resultados obtidos irdo
variar em funcédo do mercado e do periodo de tempo durante o qual se mantém o
investimento/produto.»

As comunicagfes promocionais devem igualmente incluir, pelo menos, uma declaracdo
de exoneracao de responsabilidade que indique que o desempenho futuro esta sujeito a
tributacdo consoante a situagdo pessoal de cada investidor e que pode mudar no futuro.
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57. A informacéo relativa ao desempenho futuro esperado deve incluir uma declaracdo em
que se explique que o investimento pode resultar numa perda financeira se ndo houver
garantia de capital.

58. Se a informacdo disser respeito a um fundo de indice cotado, as comunicacdes
promocionais devem indicar os mercados regulamentados nos quais o fundo é cotado e,
se forem mencionados na comunicacdo promocional quaisquer dados sobre o
desempenho futuro esperado, devem basear-se no valor liquido de ativos do fundo.

6.5 Informacao relativa aos aspetos relacionados com a
sustentabilidade

59. Sempre que uma comunica¢do promocional se refira aos aspetos relacionados com a
sustentabilidade do investimento no fundo promovido, devem ser cumpridos 0s seguintes
requisitos.

60. A informacao deve ser consistente com a informacéo incluida nos documentos juridicos e
regulamentares do fundo promovido. Deve ser incluida na comunicagao promocional uma
hiperligacdo para o sitio Web no qual é disponibilizada a informacéo relativa aos aspetos
relacionados com a sustentabilidade do fundo promovido, nos termos do
Regulamento (UE) 2019/2088, sempre que pertinente dada a natureza da comunicacao
promocional.

61. A informacé&o sobre os aspetos relacionados com a sustentabilidade do fundo promovido
nao deve ultrapassar a medida em que a estratégia de investimento do produto integra
caracteristicas ou objetivos em matéria de sustentabilidade.

62. Quando se referem aos aspetos relacionados com a sustentabilidade do fundo promovido,
as comunicagcbes promocionais devem indicar que a decisdo de investir no fundo
promovido deve ter em conta todas as caracteristicas ou objetivos do fundo promovido,
tal como descritos no respetivo prospeto ou na informacdo a ser divulgada aos
investidores em conformidade com o artigo 23.° da Diretiva 2011/61/UE, artigo 13.° do
Regulamento (UE) n.° 345/2013 ou artigo 14.° do Regulamento (UE) n.° 346/2013,
sempre que aplicavel.
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