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Foi publicado, no passado dia 8 de Agosto, o Decreto-Lei N.° 66/2023 (o “"DL
N.© 66/2023"”) que, entre outros objectivos, visa proceder a execucdo do
Regulamento (EU) 2022/858 (o “Regulamento”) no ordenamento juridico

nacional.

A execucdo do Regulamento pretende consolidar a aplicagao nacional do regime-
piloto para as infraestruturas de mercado baseadas na tecnologia de registo
distribuido (na terminologia inglesa, “distributed ledger technology” ou “DLT")
cuja finalidade passa pela utilizagdo dos recentes avancos tecnoldgicos — em
concreto a desmaterializacdo de activos - como forma de alavancar o

desenvolvimento tecnoldgico dos mercados financeiros.

O Regime do Regulamento define uma infraestrutura de mercado DLT composta

por trés tipos distintos de sistemas:

1. Sistemas de Negociagao Multilateral DLT (MTF - Multilateral Trading
Facility): Sistemas de negociacdo que apenas permitem a negociacao de
instrumentos financeiros DLT;

2. Sistemas de Liquidagcao (SS - Settlement System): Focados na
liguidacao de transagdes de instrumentos financeiros DLT;

3. Sistemas de Liquidagcdo e Negociagao (7SS - Trading and Sttlement
System): Integrando funcionalidades tanto de negociagdo quanto de

liquidacdo;

O Regime estipulado ndo é aberto a todas as classes de activos, apenas admitindo
a negociacdo/registo na infra-estrutura DLT de acgles, obrigagbes e unidades de
participacdo em organismos de investimento colectivo (ainda que, quanto a este

ultimo caso, com condicionantes).
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A implementagdo do Regime promete revolucionar a forma como os activos sao
negociados nos mercados financeiros sendo amplos os beneficios para a
dinamizacdo do sistema financeiro, nomeadamente no que concerne a maior
rapidez de realizagdo de transacdes, a seguranga acrescida que a negociacao
destes activos desmaterializados promove e a consequente redugdo de

intermediarios necessarios a negociacao.

Com vista a aplicacdo de um regime-piloto em Portugal, o Governo promoveu a
publicacdo do DL N.° 66/2023 debrucando-se sobre (i) a forma de representacao
dos activos DLT; (ii) o sistema de registo a utilizar; e (iii) a entidade competente

para a superviséo.

Quanto ao ponto (i), estabelece-se que os instrumentos financeiros de
representacdo digital se sujeitaram as regras previstas para a representacdo
escritural, uma vez que é nesta forma de categorizagdo que estes, a nivel

nacional, sdo enquadrados.

No que concerne ao ponto (ii), clarifica-se que os sistemas de registo se sujeitam

ao regime previsto nos artigos 61.° e seguintes do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

Finalmente, no que concerne ao ponto (iii), clarifica-se que a entidade competente

para proceder a supervisdao dos mercados DLT é a CMVM.

Com o presente diploma fica clarificado o enquadramento legal para a emissao e
comercializagdo de instrumentos financeiros com base em tecnologia DLT, o que
poderd permitir o desenvolvimento futuro de noas formas de comercializagao,
contribuindo assim para um mercado financeiro mais sofisticado e em linha com

as praticas internacionais mais evoluidas.
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