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Projecto de Revisdo do Regulamento da CMVM n.° 3/2007 relativo aos Mercados

Regulamentados e Sistemas de Negociacado Multilateral

Exmos. Senhores,

A AEM - ASSOCIACAO DE EMPRESAS EMITENTES DE VALORES COTADOS EM
MERCADO (“AEM”) vem, no ambito do processo de consulta publica promovido pela CMVM e
apos consulta as empresas suas associadas, pronunciar-se sobre o projecto de revisdo do Regulamento
da CMVM n.° 3/2007, relativo aos Mercados Regulamentados e Sistemas de Negociacdo Multilateral
(doravante “Projecto”).

Em termos gerais, a AEM acolhe de forma positiva o conteudo do Projecto, na medida em que o
mesmo se revela necessario no ambito do processo de transposicdo da Directiva 2014/65/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de Maio de 2014, relativa aos mercados de instrumentos
financeiros (doravante “DMIF II”’) e, em especial, ndo parece agravar os deveres actualmente impostos
as entidades emitentes ou instituir obsticulos novos a admissdo a negociagdo em mercado
regulamentado ou em sistema de negocia¢cdo multilateral.

Sem prejuizo, a AEM considera importante que a CMVM clarifique os termos em que deve ser
divulgado o Boletim, previsto no artigo 2.° do Projecto.

A relevancia da supramencionada clarificagdo resulta da dificuldade que actualmente se identifica na
localizagdo do Boletim, ao qual a generalidade dos agentes de mercado, incluindo sobretudo os

investidores, ndo parece conseguir aceder através do sitio na Internet da entidade gestora de mercado.



A divulgacdo do Boletim através de suporte informéatico, designadamente através de sitio na Internet,
jé decorre do n.° 2 do artigo 2.° do Regulamento da CMVM n.° 3/2007, actualmente em vigor, salvo
nos casos em que seja solicitada uma versdo em papel por entidade sem acesso directo aquele suporte,
numa base comercial razoavel.

A AEM considera que a CMVM age correctamente ao deixar de prever, no Projecto, a referéncia a
divulgacdo numa base comercial razoavel, passando a prever exclusivamente a divulgacao do Boletim
através de suporte informatico, designadamente no sitio na Internet.

Sem prejuizo, e de forma a garantir a transparéncia do mercado, a AEM considera importante que
resulte expressamente do novo regulamento que a divulgacdo supramencionada permita um acesso
facil e gratuito pelo publico em geral ou, pelo menos, pelas categorias de entidades para as quais
especialmente releva o acesso a informacdo do Boletim, como ¢ o caso, por exemplo, das entidades
emitentes.

Na verdade, a acessibilidade da informag¢do divulgada no Boletim é fundamental para obstar a que se
viva uma situacdo de completa opacidade, alids sem paralelo com qualquer outra estrutura de mercado,
a qual ndo deve ser admitida atendendo a relevancia da informacdo em causa bem como a necessidade
de assegurar a transparéncia das operagdes realizadas em mercado regulamentado e em sistema de
negociagdo multilateral, prevista no n.° 1 do artigo 208.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, aplicavel
também aos sistemas de negociacdo organizado apds a conclusdo do processo de transposicdo da
DMIF II.

Em acréscimo, a revogacdo, no Projecto, do artigo 5.° do Regulamento da CMVM n.° 3/2007, o qual
tinha como epigrafe “Informacdo ao Publico”, passando toda a informagdo a ser divulgada através do
Boletim, inclusivamente aquela cuja divulgacdo ao publico ja se prevé no Regulamento da CMVM n.°
3/2007 actualmente em vigor, torna ainda mais relevante a clarificacdo da necessidade de divulgagdo
da informacao de forma acessivel e gratuita.

Na verdade, na sequéncia da revogacdo do artigo 5.° do Regulamento da CMVM n.° 3/2007, caso ndo
seja clarificada a necessidade de divulgagdo publica do Boletim, de forma facilmente acessivel e
gratuita, a transparéncia do mercado podera ser negativamente afectada, o que nao ¢, de todo,
desejavel, uma vez que o correcto desenvolvimento dos mercados de instrumentos financeiros
pressupde a existéncia de transparéncia e de disponibilizagdo de toda a informagdo relevante, o que
assegura a eficiéncia do respectivo mercado.

Atendendo a todo o acima disposto, a AEM considera da maxima relevancia a clarificacdo da redaccao
do n.° 2 do artigo 2.° do Projecto e a previsdo expressa do dever de disponibilizagdo do Boletim ao

publico, de forma facilmente acessivel e gratuita.



Como nota final, a AEM solicita que a presente Resposta seja mantida sob reserva de
confidencialidade.
Agradecendo antecipadamente a melhor atencdo de V. Exas. em relagdo ao acima exposto, fica esta

Associagdo ao dispor para quaisquer esclarecimentos ou para o que V. Exas. entendam por pertinente.

Com os nossos melhores cumprimentos,

Pela Direc¢do da AEM,

Abel Sequeira Ferreira

Director Executivo



