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O SISTEMA DE INDEMNIZACAO DE INVESTIDORES:
AMBITO DE COBERTURA E EVOLUCAO RECENTE @

PauLo CAMARA

Docente universitdario, Mestre em Direito
(Faculdade de Direito da Universidade de Lisboa)
e Advogado (Sérvulo & Associados — Sociedade de Advogados RL) [pc@servulo.com]

SUMARIO: 1. Antecedentes; 2. A matriz comunitaria; 3. Limites endégenos a
conformagdo legislativa do Sistema de Indemnizagdo dos Investidores; em especial,
a estrutura coactiva de financiamento do Sistema; 4. A transposi¢do da Directiva para
o Direito interno; 5. As Limitagdes ao Ambito de Cobertura; A Vocagdo Prudencial
do Sistema; 6. As Alteragdes Promovidas pelo DL n.° 162/2009; 7. Extensdo Geo-
grafica do Ambito de Cobertura do Sistema a Operagdes Realizadas no Estrangeiro;
8. Aplicagdo Temporal as Modificagdes do Ambito do SII; Inadmissibilidade da sua
Aplicagio Retroactiva; 9. A inconstitucionalidade do alargamento do ambito de
cobertura do Sistema de Indemnizag¢io dos Investidores.

1. Antecedentes

I — A adequada compreensdo do regime actual do Sistema de Indem-
nizagio dos Investidores (SII) obriga a uma curta contextualizagdo histo-
rica. Os antecedentes do mecanismo de compensagdo de investidores em
vigor situam-se no Cédigo do Mercado de Valores Mobilidrios (CAMVM),
de 1991, o qual consagrava um dever, a cargo das associagdes de bolsa,
de criagdo e manuten¢do de um fundo de garantia destinado a assegurar

M O presente texto actualiza e desenvolve textos anteriormente escritos sobre a
matéria, nomeadamente constantes do meu Manual de Direito dos Valores Mobilidrios
(2009) e do artigo destinado aos Estudos em Homenagem ao Professor Sérvulo Correia.

© Wolters Kluwer Portugal | Coimbra Editora 43



