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O FENOMENO FINTECH VISTO PELA CMVM

1. Abordagem da CMVM

OBJETIVOS Proteger o investidor com adequada regulacao e supervisao
Promover o acesso do investidor a informacao para a
ESTRATEGICOS: S %80 P
tomada de decisOes de investimento conscientes,
N responsaveis e fundamentadas

Compreender e Monitorar a inovacao financeira
Promovendo a sua discussao interna (Comité CIF)

Promover o dialogo com “stakeholders”-FinTech

4 ,
EDUCACAO FINANCEIRA:

= Promover a educagao financeira numa base integrada e em
colaboragcao com uma base cientifica e empresarial
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1. Abordagem da CMVM

Acolhemos e reconhecemos a necessidade de existir neutralidade tecnologica do
ponto de vista regulatério. Neutralidade tecnoldgica significa que a mesma
atividade esta sujeita a mesma regulagao, independentemente do canal em que o
servico é oferecido. Desta forma, a inovacao financeira é possivel em “level playing
field” com outros canais. Como consequéncia deste novo fendmeno como
regulador:

Analisa se o projeto inovador cumpre o enquadramento regulatorio
atual obedecendo a este
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1. Abordagem da CMVM
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1. Abordagem da CMVM
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1. Abordagem da CMVM
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Regulatory Sandbox

Innovation Hub (CMVM)
Portugal Finlab
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1. Abordagem da CMVM - Portugal FinLab

§

WHERE REGULATION MEETE INNOVATION

Portugal FinLab

um canal de comunicacao eficiente entre os
Reguladores nacionais e os participantes, para que estes compreendam
a realidade regulatdria em que operam durante a fase de criacao e de
desenvolvimento de novos projetos.

conscientes dos requisitos regulatorios, e para os Reguladores nacionais,
gue tém a oportunidade de conhecer a inovacao que esta a surgir no
mercado.

p Sdo esperados beneficios para os participantes, porque ficam mais
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1. Abordagem da CMVM - Portugal FinLab

PORTUGAL

FINLAB

i 5{‘, WHERE REGULATION MEETS INNOVATION
CANDIDATURAS AVALIACAO E .
SELECAO ANALISE RESULTADOS
PRIMEIRA FASE PRIMEIRA FASE FRIMEIRA FASE: FRIMEIRA FASE:
10 de setembro 11 de outubro 30 de outubro. Até 21 de janeiro
a 7 de outubro a 29 de outubro_ a 20 de janeiro
SEGUNDA FASE SEGUNDA FASE: SEGUNDA FASE: SEGUNDA FASE:
5 de novembro 3 de dezembro 23 de dezembro Até 18 de fevereiro
a 21 de dezembro a 17 de fevereirg

a 3 de dezembro
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1. Abordagem da CMVM - Portugal FinLab

PORTUGAL

FINLAB

WHERE REGULATION MEETS INNOVATION

'BANKING
' INFRASTRUCTURE

21,1%

| REGTECH |

13,1%

PERSONAL |

FINANCE |

ALTERNATIVE | 7.9%

f FINANCING | % :
5,3%

| ‘JA SOTLLN

BANCO DE
PORTUGAL

sssssssssss

S
Autoridade de Supervisao

MORE THAN A THIRD
OF PARTICIPANTS WERE
FOREIGN COMPANIES

1/3
4x
FOUR TIMES
MORE APPLICATIONS
THAN OPEN SPOTS

BLOCKCHAIN |
& CRYPTO |
18,4% )

: LENDING |

‘ & CREDIT !

10,5%

INSURTECH |

7,9%

de Seguros e Fundos de Pensdes

PORTUGAL
FINTECH

PAYMENT, |
INVOICING |

&TRANSFERS |

15,8%
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Protecao dos investidores face
a inovacao financeira
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MVM 2. Protecao dos investidores - Crowdfunding

Q

O investimento em Crowdfunding comporta uma serie de riscos acrescidos (p.e.
investidores nao profissionais, negdcios em fase incipiente, mercado com pouca
maturidade, menor liquidez) que tém que ser devidamente acautelados pela regulacdo. O
Regulamento da CMVM n.2 1/2016 prevé:

a existéncia de limites ao investimento por parte de investidores particulares com
rendimento anual inferior a 70 mil euros

~p
.
[e]

a disponibilizacao aos investidores, em momento prévio e em relacdo a cada
oferta um documento contendo as

Informag¢des Fundamentais destinadas aos Investidores de
Financiamento Colaborativo (IFIFC)

* As ac¢Oes publicitarias relativas a ofertas devem indicar a existéncia do

IFIFCE_
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2. Protecao dos investidores — Initial Coin Offering (1COs)

CMVM

* Os emitentes de ICOs aceitam um “criptoativo”, como Bitcoin ou Ether, ou
moedas oficiais, como o Euro ou o USD délar, em troca de um novo
“criptoativo” ou "token" relacionado com uma empresa ou projeto
especifico.

~—p

As ICOs variam consideravelmente na forma em como sao estruturados e
geralmente fazem uso da tecnologia blockchain para a distribuicao dos
tokens.

I' O investimento em ICOs tem um risco muito elevado, para além de ser um
investimento especulativo, na maioria dos casos.

‘ Pela forma como sdo estruturados algumas ICOs poderao nao estar
abrangidos pela regulagcao existente. A CMVM esta a acompanhar este
assunto, quer a nivel nacional quer a nivel internacional.
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2. Protecao dos investidores — Initial Coin Offering (1COs)

Comunicados da CMVM

03.11.2017
Alerta da CMVM aos investidores sobre ICOs

23.07.2018
Comunicado da CMVYM as entidades envolvidas no lancamento de'Initial
Coin Offerings” (ICOs) relativo a qudlificacdo juridica dos tokens

Comunicados do Conselho Nacional de Supervisores Financeiros

02.07.2018
Comunicado do CNSF: Alerta aos consumidores sobre “Moedas Virtuais”
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http://www.cmvm.pt/pt/Comunicados/Comunicados/Pages/20171103a.aspx
http://www.cmvm.pt/pt/CMVM/CNSF/ConselhoNacionalDeSupervisoresFinanceiros/Pages/20180705.aspx?v=
http://www.cmvm.pt/pt/Comunicados/Comunicados/Pages/20180723a.aspx
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2. Protecao dos investidores — Initial Coin Offering (1COs)

ENQUADRAMENTO INTERNACIONAL DAS ICOS

=» A ESMA emitiu, em 13/11/2017, dois alertas relativos as ICOs, um
dirigido a investidores (ESMA50-157-829) e outro a entidades (ESMA50-
157-828) envolvidas em ICOs.

=» A ESMA publicou, em 9/1/2019, o Advice - Initial Coin Offerings and
Crypto-Assets, em que foi analisado o enquadramento dos criptoativos
gue se qualificam como instrumentos financeiros na legislacao
financeira comunitaria e recomendado a Comissao Europeia, no ambito
do Plano de Acao FinTech, a criacdao de um regime especifico para
criptoativos que nao se qualifiguem como instrumentos financeiros.

16
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C 2. Protecao dos investidores — Initial Coin Offering (1COs)

ENQUADRAMENTO INTERNACIONAL DAS ICOs

Paises que decidem caso a caso

EUA, Reino Unido e o resto da UE, Hong Kong, Canada, Alemanha, Espanha e
Australia.

Paises que proibem

China e Coreia do Sul.

Jurisdicoes ICO-Friendly

Singapura e Suica.

Paises que avangaram com legislacao especifica

Malta, Gibraltar e Liechtenstein.

Proposta de Lei em Franga

Em junho de 2018, o Governo Francés apresentou uma Proposta de Lei que visa
alterar o Cddigo Financeiro e Monetario Francés, através da introdugao de um
novo capitulo intitulado “Intermediarios na Emissao de Tokens”. A Proposta de
Lei ja foi aprovada, na generalidade, pelo Parlamento e prevé-se a sua entrada

em vigor no segundo trimestre de 2019.
17
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Principais resultados do
Inquérito FinTech
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3. Principais resultados do Inquérito FinTech

N OBJETIVOS

Caracterizar a situacao atual do mercado FinTech portugués e o seu grau de
desenvolvimento

Perceber de que forma o ambiente regulatério cria barreiras ao desenvolvimento FinTech.

N INTEIRAMENTE ONLINE
Realizado entre 5 de julho a 3 de agosto de 2018
Distribuido pela CMVM e disponibilizado no site

A RESPOSTAS
Participaram 102 entidades: 79 Intermediarios Financeiros, 16 empresas FinTech e
7 Associacdes representativas

N PARTICIPANTES
78% das respostas de entidades registados na CMVM
81% das respostas de membros da Administracao e cargos de direcao

19
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3. Inquérito FinTech - Intermediarios Financeiros

P: tem implementadas ou perspetiva implementar solu¢oes tecnoldgicas?

Soma de %%

31%

21%
16%

Big data

(N=79, 100%)

Crowdfunding

DLT (Blockchain)

1%

ICOs

28%
21%

Inteligéncia Artificial

RegTech

33%

@
=
>
©
P
o
o
o
-3

dos IFs tém
perspetivas de
implementag¢ado de
solucoes
tecnoldgicas

dos IFs nao
tém perspetivas de
implementag¢ao da
tecnologia
Blockchain

Robo-adyvice, Big
data e IA com
maior expressao
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3. Inquérito FinTech - Empresas FinTech

P: fornece ou perspetiva fornecer servigos através de solucoes tecnoldgicas?

0
57% 56% 56% 63%

31%
(1)
19% 4139

Big data Crowdfunding DLT ICOs Inteligéncia RegTech Robo-advice
(Blockchain) Artificial (N=16, 100%)

das empresas FinTech fornecem ou perspetivam fornecer
solucdes tecnoldgicas de Inteligéncia Artificial, demonstrando uma
forte foco de atividade neste tipo de tecnologia

Mais de das empresas FinTechs fornecem ou perspetivam fornecer
solucGes Big data, crowdfunding e DLT/ Blockchain
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3. Inquérito FinTech — NIVEL DE APETENCIA POR REGULACAO

39 ;38%

Regulamentacao especifica relativa a atividade
de consultoria para investimento ou gestao de
carteiras automatizada

H N3o
B Sim

1 N3o responde

Respostaregulatodria relativamente as ICOs

B Adotar uma regulamentacao especifica para as ICOs

m Ter apenas em conta a regulacdo existente, conforme

aplicavel, nomeadamente o regime dos instrumentos

financeiros e da protecdo dos investidores
M Nao regular

N3o sabe/ Nao responde

Harmonizagao da legislagao do
financiamento colaborativo na Unidao Europeia

m Nao
B Sim

m Naoresponde

22
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3. Inquérito FinTech — Algumas conclusoes

dos participantes considera ser muito relevante o impacto esperado das
tecnologias Big Data, DLT (Blockchain) e RegTech

dos participantes considera que a entrada das empresas FinTech no

mercado financeiro portugués cria potenciais sinergias para as empresas ja
existentes

dos intermedidrios financeiros tem implementadas ou perspetiva ter

implementadas solucdes tecnoldgicas de consultoria automatizada, Big Data,
Inteligéncia Artificial

dos participantes considera que deveria existir uma harmonizacao da
legislagao do financiamento colaborativo na Unidao Europeia

dos participantes considera que deveria ser adotada regulamentagao

especifica para as ICOs e para consultoria para investimento ou gestao de
carteiras automatizada 23
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Lisboa, 13/02/2018

Orador: Maria Joao Teixeira

Email: fintech@cmvm.pt
Website: http://www.cmvm.pt/

Obrigada!

24


mailto:mjoaoteixeira@cmvm.pt
http://www.cmvm.pt/

