
 

 

COMISSÃO EUROPEIA 
DIREÇÃO-GERAL DA ESTABILIDADE FINANCEIRA, DOS SERVIÇOS FINANCEIROS  
E DA UNIÃO DOS MERCADOS DE CAPITAIS 

Bruxelas, 8 de fevereiro de 2018 

AVISO ÀS PARTES INTERESSADAS 

 

SAÍDA DO REINO UNIDO E NORMAS DA UE NO DOMÍNIO DOS MERCADOS DE 

INSTRUMENTOS FINANCEIROS 

Em 29 de março de 2017, o Reino Unido notificou a sua intenção de se retirar da União, 

de acordo com o disposto no artigo 50.º do Tratado da União Europeia. Significa isto 

que, salvo ratificação de um acordo de saída
1
 que estabeleça outra data, todo o direito da 

União, primário e derivado, deixará de ser aplicável ao Reino Unido a partir das 00h00 

(CET – hora da Europa Central) de 30 de março de 2019 («data de saída»)
2
. A partir 

desse momento, o Reino Unido passará a ser um «país terceiro»
3
. 

A preparação da saída do Reino Unido não diz respeito apenas à UE e às autoridades 

nacionais, mas também aos privados.  

Tendo em conta o grande número de incertezas, nomeadamente quanto ao teor de um 

eventual acordo de saída, chama-se a atenção das partes interessadas para as 

consequências jurídicas a ter em conta quando o Reino Unido passar a ser um país 

terceiro. 

Sob reserva de disposições transitórias que possam constar de um eventual acordo de 

saída, as normas da UE em matéria de serviços e atividades de investimento ao abrigo da 

MiFID
4
 deixarão de ser aplicáveis ao Reino Unido a partir da data de saída. Este facto 

terá, nomeadamente, as consequências descritas a seguir
5
. 

                                                 
1  Estão em curso negociações com o Reino Unido com vista a celebrar um acordo de saída. 

2  De observar que, ao abrigo do artigo 50.º, n.º 3, do Tratado da União Europeia, o Conselho Europeu, 

com o acordo do Reino Unido, pode decidir, por unanimidade, que os Tratados deixem de ser 

aplicáveis numa data posterior. 

3  Um país terceiro é um país que não é membro da UE. 

4  Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos 

mercados de instrumentos financeiros (JO L 173 de 12.6.2014, p. 349) («MiFID II») e Regulamento 

(UE) n.º 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo aos 

mercados de instrumentos financeiros (JO L 173 de 12.6.2014, p. 84) («MiFIR»). 

5  Ver igualmente «Aviso às partes interessadas — Saída do Reino Unido e normas da UE no domínio da 

gestão de ativos» (https://ec.europa.eu/info/brexit/brexit-preparedness_en).  

https://ec.europa.eu/info/brexit/brexit-preparedness_en
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1. AUTORIZAÇÕES 

 As empresas de investimento do Reino Unido deixarão de beneficiar de autorização 

ao abrigo da MiFID
6
 para prestarem serviços e atividades de investimento ao abrigo 

da MiFID na União7 (perderão o chamado «passaporte da UE») e passarão a ser 

empresas de um país terceiro. Significa isto que essas empresas de investimento 

deixarão de poder prestar serviços na UE com base nas suas autorizações atuais
8
. 

 As filiais na UE-27 (sociedades juridicamente independentes estabelecidas na UE-27 

e controladas por empresas de investimento estabelecidas no Reino Unido ou que 

sejam filiais dessas empresas de investimento) poderão continuar a operar na 

qualidade de empresas de investimento da UE se estiverem autorizadas ao abrigo da 

MiFID num dos Estados-Membros da UE. Tais empresas, como qualquer outra 

empresa abrangida pela MiFID, deverão cumprir os requisitos previstos nesse quadro, 

nomeadamente os requisitos materiais (incluindo em matéria de governação, 

externalização ou recurso a sucursais num país terceiro para prestar serviços na UE)
9
. 

Os modelos empresariais e a estrutura das empresas em causa (incluindo as suas 

ligações com entidades exteriores à UE) estarão sujeitos a avaliação pelas autoridades 

competentes nos termos da MiFID (incluindo as questões dos acionistas qualificados, 

do modelo/estrutura empresarial do grupo, da potencial existência, ou não, de uma 

supervisão (prudencial) em base consolidada, etc.).  

 As sucursais na UE-27 de empresas de investimento estabelecidas no Reino Unido 

serão consideradas sucursais de empresas de investimento de um país terceiro e terão 

                                                 
6  Artigo 5.º da MiFID II. As instituições de crédito autorizadas ao abrigo da Diretiva 2013/36/UE 

podem igualmente prestar serviços e exercer atividades de investimento. Antes de concederem uma 

autorização ao abrigo da Diretiva 2013/36/UE, as autoridades competentes relevantes devem verificar 

se estas cumprem as disposições relevantes da MiFID. Ver «Aviso às partes interessadas — Saída do 

Reino Unido e normas da UE no domínio dos serviços bancários e de pagamento». 

7  Do anexo I da MiFID II consta uma lista dos serviços e atividades, bem como dos instrumentos 

financeiros abrangidos pelo quadro MiFID. 

8  Os benefícios dos passaportes MiFID serão portanto limitados às empresas de investimento 

estabelecidas na UE que tenham obtido uma autorização ao abrigo da MiFID, em conformidade com 

os requisitos de autorização e materiais estabelecidos nesse quadro. Ver também os documentos da 

ESMA «General Principles to support supervisory convergence in the context of the UK withdrawing 

from the EU» (Princípios gerais do apoio à convergência da supervisão no contexto da saída do Reino 

Unido da União Europeia), (https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-

433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawin

g_from_the_eu.pdf), e «ESMA Opinion to support supervisory convergence in the area of investment 

firms in the context of the United Kingdom withdrawing from the European Union» (Parecer da ESMA 

sobre o apoio à convergência da supervisão na área das empresas de investimento no contexto da saída 

do Reino Unido da União Europeia) (https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-

supervisory-convergence-in-area-investment-firms-in-context-united-kingdom).  

9  Ver também os já citados pareceres e esclarecimentos específicos da ESMA sobre estas questões, 

nomeadamente quanto aos riscos de entidades de fachada que podem resultar do recurso a acordos de 

externalização ou da utilização de sucursais em países terceiros para desempenhar funções/serviços 

junto de clientes da UE. A utilização de sucursais de países terceiros deve fundar-se em razões 

objetivas relacionadas com os serviços prestados na jurisdição não pertencente à UE e não ter como 

resultado situações em que essas sucursais em países terceiros exerçam funções importantes ou 

prestem serviços no interior da UE. 

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-firms-in-context-united-kingdom
https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-firms-in-context-united-kingdom
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de obedecer aos requisitos nacionais aplicáveis no Estado-Membro em que a sucursal 

está estabelecida ou ao regime previsto nos artigos 39.º a 41.º da MiFID II, conforme 

aplicável. A prestação de serviços/exercício de atividades serão limitados ao território 

desse Estado-Membro.  

 Os operadores de mercado/empresas de investimento que operam uma plataforma de 

negociação ou de execução no Reino Unido deixarão de beneficiar da 

autorização/licença ao abrigo da MiFID
10

. Os mercados regulamentados (RM), 

sistemas de negociação multilateral (MTF) ou internalizadores sistemáticos (SI) 

sedeados no Reino Unido deixarão portanto de ser espaços elegíveis para a 

negociação de ações sujeitas à obrigação de negociação prevista pelo MiFIR; as 

contrapartes na UE deixarão de poder realizar transações de ações sujeitas à 

obrigação de negociação nessas plataformas
11

. Do mesmo modo, os RM, MTF ou 

sistemas de negociação organizados (OTF) baseados no Reino Unido deixarão de ser 

espaços elegíveis para efeitos da obrigação de negociação de derivados prevista no 

MiFIR
12

 e as contrapartes na UE deixarão de poder realizar transações nessas 

plataformas. Em ambos os casos, as contrapartes da UE terão de reavaliar os seus 

acordos de negociação para garantir que continuam a cumprir as obrigações que lhes 

incumbem no quadro da MiFID. 

Nos casos em que já se encontravam a operar nesse quadro, as plataformas de 

negociação e as CCP sedeadas no Reino Unido
13

 deixarão de beneficiar de um acesso 

aberto e não discriminatório, respetivamente, às plataformas de negociação e 

contrapartes centrais (CCP) na UE e aos índices de referência da UE.  

2. CONTRATOS 

 A perda das autorizações ao abrigo da MiFID poderá também ter impacto nas 

relações com os clientes/contrapartes da UE e afetar a capacidade das empresas 

estabelecidas no Reino Unido de continuarem a cumprir determinadas obrigações e a 

exercer determinadas atividades decorrentes de contratos existentes
14

. No âmbito da 

                                                 
10  Ver artigos 5.º e 44.º da MiFID II. Ver também o documento da ESMA «Opinion in the area of 

secondary markets in the context of the UK withdrawing from the EU» (Parecer na área dos mercados 

secundários no contexto da saída do Reino Unido da União Europeia), 

(https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-154-

270_opinion_to_support_supervisory_convergence_in_the_area_of_secondary_markets_in_the_conte

xt_of_the_united_kingdom_withdrawing_from_the_european_union.pdf). 

11  Ver o artigo 23.º do MiFIR no que respeita às obrigações de negociação. A obrigação de negociação 

da UE aplica-se às ações cotadas tanto em bolsas de países reconhecidos como na UE («dupla 

cotação»), sob condição de que a negociação na UE constitua uma percentagem significativa do 

volume dessas ações negociado a nível mundial. 

12  Ver artigo 28.º do MiFIR. Os derivados sujeitos à obrigação de negociação incluem os swaps de taxas 

de juro denominados em euros, dólares e libras para os prazos de referência mais comuns, bem como 

os CDS baseados em índices (Regulamento Delegado (UE) 2017/2417 da Comissão). 

13  Artigos 35.º, 36.º, 37.º e 38.º do MiFIR.  

14  Tendo igualmente em conta as regras nacionais aplicáveis. 

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-154-270_opinion_to_support_supervisory_convergence_in_the_area_of_secondary_markets_in_the_context_of_the_united_kingdom_withdrawing_from_the_european_union.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-154-270_opinion_to_support_supervisory_convergence_in_the_area_of_secondary_markets_in_the_context_of_the_united_kingdom_withdrawing_from_the_european_union.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-154-270_opinion_to_support_supervisory_convergence_in_the_area_of_secondary_markets_in_the_context_of_the_united_kingdom_withdrawing_from_the_european_union.pdf
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MiFID
15

, as empresas devem tomar medidas para assegurar a continuidade da 

execução dos seus serviços e atividades de investimento. Para o efeito, deverão 

avaliar o impacto da saída do Reino Unido da UE sobre as suas operações e 

identificar e limitar os riscos de incumprimento. 

As empresas estabelecidas na UE que negoceiem instrumentos financeiros sujeitos à 

obrigação de negociação prevista pela MiFID deixariam, por exemplo, de poder 

utilizar certas empresas/plataformas estabelecidas no Reino Unido. Acresce que os 

clientes deixariam de ter um acesso eletrónico direto às plataformas de negociação 

estabelecidas na UE através de empresas estabelecidas no Reino Unido. Além disso, 

os OICVM estabelecidos no Reino Unido passarão a ser FIA de países terceiros e as 

empresas de investimento estabelecidas na UE poderão deixar de poder assegurar a 

distribuição aos seus clientes, a não ser que sejam cumpridas as disposições 

pertinentes da Diretiva 2011/61/UE
16

. 

3. OUTROS ASPETOS 

 A externalização de certas funções operacionais para prestadores do Reino Unido só 

poderá ter lugar mediante cumprimento dos requisitos relevantes da MiFID
17

. A 

externalização de funções relacionadas com a gestão de carteiras para entidades do 

Reino Unido, em particular, só será permitida se estiverem preenchidas as condições 

estabelecidas no artigo 32.º do Regulamento Delegado (UE) 2017/565, incluindo o 

requisito de que estejam em vigor acordos de cooperação entre as autoridades 

nacionais competentes e as autoridades competentes do Reino Unido. Além disso, a 

Autoridade Europeia dos Valores Mobiliários e dos Mercados (ESMA) emitiu 

pareceres com esclarecimentos específicos sobre estas questões, nomeadamente sobre 

os riscos de entidades de fachada que podem resultar do recurso a acordos de 

externalização ou da utilização de sucursais em países terceiros para desempenhar 

funções/serviços junto de clientes da UE
18

.  

                                                 
15  Artigo 16.º, n.º 4, da MiFID II. 

16  Diretiva 2011/61/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho de 2011, relativa aos 

gestores de fundos de investimento alternativos (JO L 174, 1.7.2011, p.1). 

17  Ver artigo 16.º, n.º 5, da MiFID II, conforme especificado de forma mais pormenorizada no 

Regulamento Delegado (UE) 2017/565 da Comissão, de 25 de abril de 2016, que completa a Diretiva 

2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito aos requisitos em matéria de 

organização e às condições de exercício da atividade das empresas de investimento e aos conceitos 

definidos para efeitos da referida diretiva (JO L 87 de 31.3.2017, p. 1). Como parte da revisão das 

Autoridades Europeias de Supervisão («ESA»), adotada em 20 de setembro de 2017, a Comissão 

propôs uma coordenação pelas ESA no que diz respeito à delegação e externalização de atividades, 

bem como às transferências de risco (COM(2017) 536 final). 

18  Documentos da ESMA «General Principles to support supervisory convergence in the context of the 

UK withdrawing from the EU» (Princípios gerais do apoio à convergência da supervisão no contexto 

da saída do Reino Unido da União Europeia), de 31 de maio de 2017, 

(https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-

433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawin

g_from_the_eu.pdf), e «ESMA Opinion to support supervisory convergence in the area of investment 

firms in the context of the United Kingdom withdrawing from the European Union» (Parecer da ESMA 

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
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 À luz das obrigações da MiFID em matéria de divulgação de informações aos 

clientes, as empresas que prestam serviços de investimento devem divulgar junto dos 

seus clientes ou potenciais clientes informações exatas, em tempo útil e, em qualquer 

caso, antes de os clientes ficarem vinculados por qualquer contrato, sobre os efeitos 

que poderão decorrer da saída do Reino Unido da UE em matéria de prestação de 

serviços e de direitos dos investidores, incluindo, a breve prazo, a perda da 

autorização ao abrigo da MiFID por parte dessas empresas
19

. As empresas que 

prestam serviços de investimento serão igualmente obrigadas a notificar os seus 

clientes, em tempo útil, sobre qualquer alteração significativa das informações já 

fornecidas, nomeadamente se ocorrer qualquer alteração significativa da situação da 

empresa, bem como de quaisquer consequências daí resultantes para os respetivos 

contratos
20

.  

 Nos termos do artigo 59.º da MiFID II, a prestação de serviços de comunicação de 

dados
21

 está sujeita a uma autorização da autoridade competente do Estado-Membro 

de origem. Os prestadores de serviços de comunicação de dados baseados no Reino 

Unido que não tenham obtido uma autorização ao abrigo da MiFID junto de uma 

autoridade competente estabelecida na UE terão de deixar de servir os mercados da 

UE
22

. 

 

O presente aviso não prejudica quaisquer decisões de equivalência que venham a ser 

adotadas pela UE
23

. 

O sítio Web da Comissão sobre os mercados financeiros 

https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-

markets_en faculta informações gerais sobre os serviços e atividades de investimento no 

quadro da MiFID. Estas páginas serão atualizadas com informações adicionais, sempre 

que necessário.   

 

Comissão Europeia 

Direção-Geral da Estabilidade Financeira, dos Serviços Financeiros e da União dos 

Mercados de Capitais  

                                                                                                                                                 
sobre o apoio à convergência da supervisão na área das empresas de investimento no contexto da saída 

do Reino Unido da União Europeia), de 13 de julho de 2017 

(https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-

firms-in-context-united-kingdom).  

19  Artigos 44.º e 46.º do Regulamento Delegado 2017/565. 

20  Artigo 46.º do Regulamento Delegado 2017/565. 

21  Ver anexo I, secção D, da MiFID II. 

22  Importa aqui notar que não está previsto um processo de equivalência para estes serviços. 

23  Artigos 23.º, 28.º e 47.º do MiFIR.  

https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-markets_pt
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-markets_pt
https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-firms-in-context-united-kingdom
https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-firms-in-context-united-kingdom
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