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1 | INTRODUCAO

1.1

1.2

Antecedentes

A transposicdo da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15
de maio de 2014, relativa aos mercados de instrumentos financeiros (“"DMIF II"),
procedeu a revisdo da disciplina introduzida pela Diretiva 2004/39/CE, de 21 de abril
de 2004 (“DMIF I”) (e ambas em conjunto ("DMIF")), para dar cumprimento aos
objetivos de reforco da protecdo do investidor e de transparéncia, determinando que
as empresas que prestam servicos de investimento, ao executar ordens de Clientes,
devem adotar as medidas suficientes para obter o melhor resultado possivel para os
seus Clientes tendo em conta diferentes variaveis, tais como o preco, os custos, a
rapidez, a probabilidade de execucao e liquidacdao, o volume, a natureza ou qualquer
outro fator pertinente para a execucao da ordem.

Neste quadro, o Banco BPI procedeu, entre outros aspetos, a revisdo da sua Politica
de Execucdo de Ordens, continuando a vigorar como principio base o desenvolvimento
dos melhores esforgos do Banco BPI para que as ordens recebidas dos Clientes sejam
executadas nas melhores condicdes, tendo em conta as variaveis supra descritas.

Quaisquer instrugdes especificas quanto ao tratamento a conferir a ordem apresentada
transmitidas pelo Cliente podem impedir o Banco BPI de obter o melhor resultado
possivel, de acordo com a politica de execucdo acima mencionada.

O Banco BPI contratou o servico de execugao de ordens dos seus Clientes sobre valores
mobilidrios (adiante designados “instrumentos financeiros a vista”), com o CaixaBank,
S.A. - Sucursal em Portugal.

O Regulamento Delegado 2017/565/UE introduziu ainda a obrigagao de o Banco BPI
fornecer aos Clientes informagdao relacionada com a qualidade da execugdo e
respetivas medidas de execucdo e publicar, anualmente, para cada classe de
instrumentos financeiros, informagdes adequadas sobre as cinco principais entidades
para as quais as ordens foram transmitidas ou colocadas.

Objetivos

O presente documento descreve a Politica de Execucao de Ordens (a seguir "Politica
de Execucdo" ou "Politica") do Banco BPI na prestacao dos servicos de rececao e
transmissao de ordens e execugdo de ordens em nome de seus Clientes sobre
instrumentos financeiros.

A presente Politica rege-se pelas disposicbes legais aplicdveis em vigor a cada
momento.

A Politica de Execugdo sera permanentemente atualizada e estd disponivel para
consulta em qualquer balcdo do Banco BPI e no site do Banco BPI.

O contelido desta Politica inclui:


http://www.bancobpi.pt/

- Principios gerais que regem os circuitos das ordens sobre instrumentos financeiros
no Banco BPI.

- Atualizacao da Politica.
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2 | AMBITO DE APLICACAO

Clientes

= A presente Politica de Execucdo aplica-se a relagdo entre o Banco BPI e os seus Clientes
(Clientes).

= A Politica de Execugdo do Banco BPI aplica-se a Clientes classificados pelo Banco BPI
como Clientes “nao Profissionais” e Clientes "Profissionais”, considerando-se, para este
efeito, a definicdo estabelecida no Cddigo dos Valores Mobiliarios.

= A presente Politica de Execugdo ndo se aplica a Clientes classificados pelo Banco BPI
como “Contrapartes Elegiveis”.

Servigos

= A presente Politica aplica-se ao servigo de rececdo, transmissdo e execugdo de ordens
fornecido pelo Banco BPI sobre instrumentos financeiros, o que se verifica quando:

i. 0 Banco BPI recebe ordens transmitidas pelos seus Clientes e as retransmite a
terceiros para que sejam executadas; ou

ii. o Banco BPI recebe ordens transmitidas pelos seus Clientes e executa-as contra
a sua carteira, sendo a contraparte do Cliente.

= No caso referido em (i), o Banco BPI subcontratou os servigos do CaixaBank, S.A. -
Sucursal em Portugal, entidade habilitada a prestar o servigo de execugao de ordens
e a qual retransmite as ordens ai mencionadas.

Instrumentos Financeiros

= A Politica de Execugdo aplica-se aos instrumentos financeiros identificados como tal na
DMIF II (“Instrumentos Financeiros”) e relativamente aos quais o Banco BPI esteja
habilitado a prestar e preste os servigos abrangidos pela presente Politica.

= O Banco BPI pode nao prestar aos seus Clientes o servico de recegdo, transmissao e
execugao de ordens sobre todos e cada um dos diferentes Instrumentos Financeiros,
pelo que a sua Politica de Execugdo sera exclusivamente aplicdvel aos Instrumentos
Financeiros relativamente aos quais o Banco BPI preste esse servico em cada
momento.

= No caso de ordens relativas a valores mobilidrios (acbes, obrigacdes, titulos de
participagdo, unidades de participagdo em instituicdes de investimento coletivo,
warrants autéonomos, direitos destacados, exchange trade funds (“ETFs”) e outros
assim classificados), adiante designados por “instrumentos financeiros a vista”, o
Banco retransmite as ordens ao CaixaBank, S.A. - Sucursal em Portugal.

= No caso de ordens relativas a instrumentos financeiros derivados negociados a prazo
(como por exemplo opgles, futuros, swaps, contratos a prazo de taxa de juro, e



quaisquer outros contratos derivados a prazo), adiante designados por “instrumentos
financeiros a prazo”, o Banco BPI executa-as contra a sua carteira.

Canais de Rececdo de Ordens de Clientes

= O Banco BPI disponibiliza aos seus Clientes em geral os seguintes canais para rececao
de ordens relativas aos Instrumentos Financeiros contemplados na presente Politica:

- Canais presenciais da rede do Banco BPI (Balcdes, Centros Premier, Private
Banking e Centros de Empresa);

- Canais eletronicos do Banco BPI (BPINet ou qualquer outra plataforma eletrénica
disponibilizada pelo Banco BPI);

- Canais teleféonicos do Banco BPI equipados com sistemas de gravacdo de voz;

- Outros meios dotados de sistemas de registo, se especificamente acordado com o
Cliente, como mensagem de correio eletronico ou “chat” financeiro especifico
(Bloomberg, Reuters, etc).

= A utilizagdo dos canais acima indicados dependera do tipo de Instrumento Financeiro
a que a ordem diga respeito e da tipologia dos Clientes.

= A utilizacgdo dos canais telefénicos pressupde a aceitagdo pelo Cliente de que a
conversa seja gravada. No caso de o Cliente nao consentir na gravagao, o Banco BPI
ndo podera aceitar as ordens através deste canal, devendo o Cliente optar pela
transmissdo da respetiva instrucdo através de qualquer outro tipo de canal disponivel.

Instrugdes Especificas de Clientes

=  Sera considerada "instrucdo especifica" do Cliente, qualquer instrucdo concreta dada
pelo Cliente relativa a ordem que este pretenda transmitir, designadamente, a
indicacao da estrutura de negociacdo para a qual pretenda que a ordem seja enviada,
a forma de execucdo, caracteristicas relativas ao preco/cotacdo e o momento da
execugao da ordem no mercado.

= Quando o Cliente transmita instrugGes especificas ao Banco BPI, o Banco BPI
empregara os seus melhores esfor¢os na execucao da ordem nos moldes transmitidos
e na obtencdo do melhor resultado possivel para o Cliente, desde que tais instrugées
sejam compativeis com as caracteristicas do servico fornecido pelo Banco BPI e com a
legislacdo aplicavel, sendo que o cumprimento dessas instrucGes podera ter como
consequéncia a ndo obtengdo do melhor resultado possivel para o Cliente no
respeitante aos elementos afetados por essa instrugdo.

= Tal como anteriormente referido, a transmissdo de instrucGes especificas relativas a
uma ordem podera limitar a aplicacdo da presente Politica de Execucdo relativamente
a essa ordem. Ndo obstante quando as instrucGes especificas facam referéncia
somente a uma parte dos elementos de uma ordem, a Politica de Execucdo aplicar-se-
a aos restantes elementos da ordem ndo afetados por essas instrucdes especificas.

= Para fins meramente ilustrativos, serdo consideradas indicacdes especificas:

- A indicacdo expressa pelo Cliente da estrutura de negociacdo para a qual pretende
que a ordem seja enviada.

- A indicacdo expressa pelo Cliente da moeda da ordem, no caso de instrumentos
financeiros cotados em moedas diferentes.

- Certo tipo de instrugdes, como as “stop-loss”, que se executam de acordo com a
evolucdo da cotagao do ativo num determinado mercado.



- Qualquer tipo de estratégia de execucdo seguida pelo Cliente, incluindo o prazo
estipulado pelo Cliente para execucdo da ordem, o volume ou percentagem de
volume a executar em cada sessdo ou a cotacdo a obter na execugao.

= O Banco BPI procurara obter o melhor resultado possivel para o Cliente em ordens
com indicacOes especificas, no estrito cumprimento da legislacdo aplicavel e, em
particular dos regulamentos de mercado correspondentes e aplicando, na medida
possivel, a Politica de Execucdo para a ordem em causa no que respeita as restantes
caracteristicas nao especificadas pelo Cliente.

= O Banco BPI reserva-se o direito de ndo aceitar ordens com indicagdes especificas.
Registo e Arquivo

= O Banco BPI procede a gravagao e arquivo (i) de todas as comunicacdes eletrdnicas
e/ou chamadas telefdnicas trocadas no ambito da prestagdo do servigo de rececdo,
transmissdo e execucdo de ordens, bem como (ii) das comunicacgdes eletronicas e/ou
chamadas telefénicas relevantes que resultem, ou que se destinem a resultar, em
transacgOes, nos termos legalmente estabelecidos e resultantes do disposto em Canais
de Rececao de Ordens de Clientes.

= Os dados recolhidos serdo arquivados de acordo com os prazos legais de conservagao,
ou seja, por um periodo minimo de cinco anos (prorrogavel por sete anos quando
solicitado pela autoridade competente) e estardo a disposicdo do Cliente, mediante
prévia solicitacdo por escrito ao Banco BPI.

3 | QUADRO NORMATIVO. REGULAMENTAGCAO E LEGISLACAO
APLICAVEL

A presente Politica rege-se pela legislacdo e regulamentacdo aplicavel, em vigor, bem
como por todas as atualizagdes ou revogagdes que vierem a ocorrer no futuro.
Apresentam-se em seguida, de forma ndo exaustiva, os diplomas e/ou outros
documentos que constituem o contexto regulatério em que se enquadra a presente
Politica:

Cédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de
novembro,na sua redagdao mais atual;;

Regulamento Delegado 2017/565/UE da Comissdo, 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 organizacdo e as condicbes de exercicio da
atividade das empresas de investimento e aos conceitos definidos para efeitos da
referida diretiva.
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4 | EXECUCAO DE ORDENS

Execugdo nas melhores condigbes


http://intranet.gbpiweb.loc/org1/OS/ITF/1121_ITF.htm#Canais_de_Receção_de_Ordens_de_Clientes
http://intranet.gbpiweb.loc/org1/OS/ITF/1121_ITF.htm#Canais_de_Receção_de_Ordens_de_Clientes

Instrumentos Financeiros a vista

= Para a execucdo de ordens sobre instrumentos financeiros a vista, o Caixabank, S.A.,
através da sua sucursal em Portugal, - entidade escolhida pelo Banco BPI, tendo
presente que é uma entidade igualmente sujeita ao cumprimento de politicas de
melhor execugdo, no dmbito da DMIF II, resultando da analise dessa politica que a
mesma conjuga as medidas necessarias para assegurar condicdes de melhor execugao
aos Clientes do Banco BPI, podendo a mesma e a selegdo dos principais locais de
execucao e intermediarios financeiros ser consultada em
https://www.caixabank.es/particular/inversion/mifid.html

= O Banco BPI avaliard periodicamente a entidade selecionada para a execugdo de
ordens, de modo a assegurar que essa entidade garante o cumprimento das obrigacoes
a que esta adstrita, garante a qualidade da execugdo nas melhores condigdes e, se
necessario, corrige as deficiéncias encontradas.

= O Banco BPI teve, e tera, em conta os seguintes fatores nessa selegdo e na avaliacdo
periddica que efetuara dessa selecdo:

- Cobertura e acesso a uma multiplicidade alargada de mercados relevantes;

- Reputacao e profissionalismo: presenca nos mercados, capacidade para execugao
de ordens, rapidez de processamento e capacidade para resolucao de incidentes;

- Garantia de alinhamento da politica de execugdo da entidade selecionada com a
Politica de Execucdo do Banco

- Qualidade de execugdo, compensacao e liquidacao de operacoes;

- Acesso a informacdes sobre ordens executadas: detalhes e qualidade das
informacgdes que as plataformas de negociacao podem fornecer em ordens
executadas;

- Custos, comissdes e/ou taxas aplicadas.

= Pelo menos uma vez por ano, o Banco BPI procederd a revisao do(s) intermediario(s)
financeiro(s) selecionado(s).

= Em qualquer caso, se forem observadas circunstancias que sejam ou possam ser
impeditivas do cumprimento dos critérios de selecao estabelecidos, sera realizada uma
revisao imediata.

= O objetivo da revisdo, independentemente do momento em que seja feita, sera o de
verificar o cumprimento dos critérios de selegdo acima mencionados, de modo a
garantir o cumprimento da Politica de Execucao.

= A alteragdo ou selecdo de novos intermediarios financeiros sera divulgada aos Clientes
através de qualquer suporte duradouro ou através da publicagdo da lista atualizada no
site www.bancobpi.pt.

= Com a aceitacdo da presente Politica de Execucdo, o Cliente presta o seu
consentimento para que as suas ordens possam ser executadas fora das plataformas
de negociacdo (isto é fora de mercados organizados, sistemas de negociacdo
multilaterais e sistemas organizados de negociagdo), de acordo com a escolha das
plataformas de negociacao pelo Banco BPI, e desde que, de acordo com os critérios de
selecdo acima indicados, tal circunstancia seja recomendada para obtengdo do melhor
resultado para o Cliente.

Instrumentos financeiros a prazo


https://www.caixabank.es/particular/inversion/mifid.html
http://www.bancobpi.pt/

Na execucgdo de ordens relativas a instrumentos financeiros a prazo e dado as mesmas
serem executadas com a interposicdo do Banco BPI, o Banco BPI efetua a
monitorizacdo, através de ferramentas adequadas, dos precos que outros
intermediarios financeiros estdo a cotar para as mesmas operagdes, de forma a que
as operagodes que o Banco BPI executa com os seus Clientes sejam executadas nas
melhores condicGes para estes.

Execucdo com interposicao do Banco BPI

O Banco BPI poderd atuar como contraparte do Cliente, interpondo-se na negociacéo
entre o Cliente e a estrutura de negociagdo, o intermediario financeiro ou a contraparte
da ordem ou sendo mesmo a contraparte final do Cliente. Descrevem-se 0s principais
tipos de ordens que podem ser transmitidos com a interposicdo do Banco BPI:

a) Execucao “back to back”

- O Banco BPI atua como mero intermediario, atuando simultaneamente, em ambos
os lados da operacdo, intervindo como espelho de cada parte (de acordo com a
definicdo do termo “back to back” fornecido pela European Securities and Markets
Authority ("ESMA")).

b) Execucao fora de plataformas de negociacdo

- O Banco BPI podera executar ordens fora de plataformas de negociagdo / Over The
Counter ("OTC"), atuando como contraparte do Cliente. Este tipo de execucado aplica-
se no caso de instrumentos financeiros a prazo, iniciando-se o processo de execugao
da ordem com um pedido de cotacdo prévio por parte do Cliente, conforme
Solicitagdo de cotagdo / prego prévio.

Solicitacdo de cotacgdo / preco prévio

O Cliente pode solicitar ao Banco BPI cotagdo/preco para determinado instrumento
financeiro antes da sua tomada de decisdo e transmissdo da instrucdo da ordem
(Request for Quote/Cotacao Prévia).

Nestes casos, a Politica de Execugdo ter-se-a como cumprida na medida em que o
Banco BPI executar a ordem nos termos previamente acordados com o Cliente,
podendo o acordo incidir sobre:

- O momento e a forma de solicitagdo da Cotagdo Prévia;

- O numero de contrapartes ou plataformas de negociacdo para os quais solicitou
Cotacdo Prévia;

- A determinacdo de contrapartes ou plataformas de negociacdo especificos.

O Banco BPI demonstrara consisténcia na formagdo das Cotacdes Prévias solicitadas
(“fairness of the price") a pedido do Cliente ou de autoridade regulatoéria.

No caso de ordens a executar com Cotacdo Prévia, o Banco BPI devera verificar se a
Cotacgdo Prévia proposta ao Cliente é adequada ("fairness of the price") considerando
os dados de mercado que tenham sido utilizados para estimar a referida Cotacdo
Prévia, nomeadamente:

- No caso de instrumentos suficientemente liquidos, em comparacdo com a
cotacdo/preco oferecido por outras contrapartes no mercado e/ou com o preco de
instrumentos similares ou comparaveis.



- No caso de instrumentos iliquidos, por meio da oportuna justificacdo de construcao
do preco tedrico, com base nas observagdes de varidveis de mercado associadas ao
instrumento financeiro em causa.

Conflitos de Interesses

= Em determinadas circunstancias, podera existir um conflito de interesses entre a
obtencdo do melhor resultado possivel para os Clientes e para o Banco BPI,
prevalecendo como prioridade, nesse caso, a obtencdao do melhor resultado possivel
para o Cliente.

Gestdo de ordens

= Quando o Banco BPI execute ou transmita as ordens recebidas dos Clientes,
assegurara que sejam cumpridos os seguintes requisitos:

- Identificar o titular da ordem, e nos casos em que um terceiro ou um representante
transmita a ordem em nome do titular identificar esse terceiro ou representante; e

- Que a decisdo de investimento tenha sido tomada antes da transmissao da ordem
e, consequentemente, antes que o resultado da operacao seja conhecido.

= O Banco BPI estd obrigado a garantir a correta formagdo dos precos nos mercados
pelo que podera haver atrasos no envio de determinadas ordens para execugdo quando
0 seu volume, ou o seu limite de preco, possam afetar a integridade do mercado, caso
em que a ordem perderda a prioridade de execugdo no livro de ordens.

Prioridade na execucao de ordens

= Em geral, aplicam-se as seguintes regras de prioridade na execugao de ordens de
Clientes:

- Em condigOes de igualdade de preco e caracteristicas das ordens, tera prioridade a
primeira ordem recebida;

- As ordens recebidas dos Clientes terdo prioridade sobre as ordens por conta propria
do Banco BPI;

- No que diz respeito as ordens por conta prépria do Banco BPI, e de modo a garantir
a salvaguarda dos interesses dos Clientes, a decisdo de investimento das entidades do
Banco BPI sera tomada por uma area distinta e independente das salas de negociacao
gue recebem ordens dos Clientes, aplicando as disposicdes do ponto anterior.

Agregacao de ordens
= Como regra geral, o Banco BPI ndo agrega ordens de Clientes, nem ordens de Clientes
com ordens do Banco BPI.

= Os critérios de agregacdo e de afetagdo de ordens do Banco BPI na realizagdo de
operacgdes sobre instrumentos financeiros estdo definidos na Politica de Agregacdo de
Ordens e de Afetagao de Operagdes do Banco BPI.
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5 | CRUZAMENTO DE ORDENS DE CLIENTES

= O Banco BPI ndo procederd a cruzamentos internos de ordens dos Clientes, ou de
ordens dos Clientes com as suas proprias ordens, exceto nos casos em que 0s
regulamentos da estrutura de negociagdo correspondente o permitam (como, por
exemplo, as transacbes de “blocos”), e se obtido o consentimento prévio ou instrucdo
do Cliente.

6 | COMUNICACAO DA POLITICA

Os Clientes que celebrem com o Banco BPI contrato para a prestacdo de servicos de
intermediacdo financeira terdo a sua disposicdo a versdo atualizada da Politica de
Execucdo no “Manual do Investidor Banco BPI”, que esta disponivel nos balcGes do
Banco e em www.bancobpi.pt, podendo solicitar copia em papel.

= Adicionalmente, o Banco BPI disponibiliza no “"Manual do Investidor do Banco BPI” a
informagao sobre a execugdo de ordens sobre instrumentos financeiros.
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7 | OBTENGCAO DO CONSENTIMENTO DOS CLIENTES

= O Banco BPI obtera a aceitagdo dos seus Clientes a Politica de Execucdo no momento
da assinatura do Cliente da Adesao a Produtos e Servigos ou antes da prestagdo do
servico de recegdo e transmissdao e execucdao de ordem, reconhecendo o Cliente
expressamente que a solicitacdo da execucao da primeira ordem apds a assinatura do
Cliente da Adesdo a Produtos e Servigos ou da primeira ordem apos qualquer alteragdo
a Politica de Execucdo do Banco BPI sera considerada como aceitacdo da Politica de
Execucdo do Banco BPI.
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8 | SUPERVISAO DA POLITICA

=  Conforme estabelecido no Cédigo dos Valores Mobilidrios, o Banco BPI deve verificar
periodicamente o cumprimento da Politica de Execucdo adotada e, em particular, a
qualidade de execucdo das entidades abrangidas na referida politica.

= A revisdao da Politica de Execucao sera realizada pelo menos uma vez por ano, sem
prejuizo da sua revisdao sempre que se verificar uma mudanca significativa que afete
a capacidade de o Banco BPI oferecer aos seus Clientes o melhor resultado possivel
de acordo com os termos estabelecidos na presente Politica.

= Anualmente, o Banco BPI divulgara os cinco intermediarios financeiros mais utilizados
para executar ordens de Clientes em termos de volume de transagfes no ano anterior,
para cada categoria de instrumento financeiro, bem como informacdao sobre a
qualidade de execucdo de ordens obtida, divulgando tal informacdo através do site
(www.bancobpi.pt).

= A supervisdo e controlo serd assegurada através dos seguintes procedimentos:


http://www.bancobpi.pt/
http://www.bancobpi.pt/

Avaliacdo da propria politica de execugao

= O Banco BPI avalia a sua politica de execucdo, mediante a ponderacdo da necessidade
de alterar ou incluir fatores que determinem a execucgao nas melhores condicOes.

Verificagdo do cumprimento da politica de execucao

= A verificacdo do cumprimento da presente Politica sera efetuada através da revisdo da
conformidade dos processos internos, bem como dos controlos a estes associados.

= A referida verificagdo ndo consistird em verificar cada ordem individualmente, mas em
comprovar que existe um processo sujeito a revisao periddica que evidencia que os
controlos funcionam corretamente.

INDICE

9 | EVIDENCIA DA EXECUCAO DE ACORDO COM A PRESENTE
POLITICA

= Caso os Clientes assim o solicitem, o Banco BPI demonstrard que as ordens sujeitas a
aplicacdo da presente Politica de Execugdo por si transmitidas foram executadas de
acordo com a mesma.
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10 | ATUALIZACAO DA POLITICA

= A Politica de Execugdo de Ordens sobre instrumentos financeiros do Banco BPI é
atualizada e/ou alterada, pelo menos, nos seguintes casos:

- AlteracOes legais ou regulamentares que afetem a politica;

- Por aprovacao da inclusdo de novos procedimentos ou alteracdo dos existentes,
mediante proposta do Conselho de Administracdo ou do érgao delegado correspondente;

- Por proposta dos auditores e dos 6rgaos de controlo;

- Sempre que se verifique uma oportunidade de melhoria na selecao das plataformas de
execugao ou dos intermediarios financeiros;

- Em qualquer caso, pelo menos uma vez por ano.



