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Comunicagéo enviada por correio Ao Exmo.

electronico para: Conselho de Administracio da
consultapublica5 2023 @cmvm.pt

consultapublica3 2023@emvm.pt ¢ Comissao do Mercado de Valores

consultapublica4 2023@cmvm.pt Mobiliarios

Rua Laura Alves, n.° 4

1050-138 Lisboa

Lisboa, 14 de Abril de 2023

N/ Ref?: AEM/ASF/825

Assunto: Consulta Publica da CMVM n.° 5/2023, Consulta Publica n.’ 3/2023 e Consulta Publica
n.° 4/2023

Exmos. Senhores,

A AEM — ASSOCIACAO DE EMPRESAS EMITENTES DE VALORES COTADOS EM MERCADO
(a “AEM”), na sua qualidade de representante das sociedades emitentes portuguesas, vem, por este meio
¢ apoOs consulta as empresas suas associadas, pronunciar-se no ambito dos seguintes processos de
Consulta Publica da Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios (a “CMVM”):

A. Consulta Publica da CMVM n.° 5/2023 sobre o Projeto de Regulamento da CMVM relativo ao
balcao tnico eletronico (o “BUE”);

B. Consulta Publica da CMVM n.° 3/2023 sobre o Projeto de Regulamento relativo aos meios de
cumprimento dos deveres de informagdo dos emitentes, que revoga e substitui o Regulamento
da CMVM n.° 1/2022, e adapta o cumprimento dos deveres de informagdo dos emitentes;

C. Consulta Publica da CMVM n.° 4/2023 sobre o Projeto de Regulamento relativo a supervisao
de auditoria, que revoga o Regulamento da CMVM n.° 4/2015, e que introduz alteragdes em
matéria de exercicio e supervisdo de auditoria, adaptando e adequando o cumprimento dos

deveres de informagao de auditores.

Doravante, e conjuntamente, referidos como os “Projetos”.

AEM - ASSOCIAGAO DE EMPRESAS EMITENTES DE VALORES COTADOS EM MERCADO
Amoreiras Square - Rua Carlos Alberto da Mota Pinto, n.° 17, 3° A,1070-313 Lisboa
Email: geral@aem-portugal.com + Telefone: +351 938 254 749 -+« Website: www.emitentes.pt



L Consideracoes Gerais
Em abstrato, e quanto aos Projetos acima identificados, a AEM considera adequadas as iniciativas da
CMVM.
Em particular, a AEM considera positivo que as referidas iniciativas procurem prosseguir e concretizar
um conjunto de objetivos que, em anteriores reunides entre a Administracio da CMVM e a Direcdo da
AEM, ja haviam sido eleitos como fundamentais, a saber:
a) Evolucgio tecnologica, com um incremento continuo da digitalizagao;
b) Garantia de uma maior proximidade, celeridade e eficiéncia no que respeita as comunicagdes
realizadas entre a CMVM e os diferentes operadores de mercado, entre os quais os emitentes;
¢) Simplificagdo dos deveres de reporte de informagao a CMVM.
Neste quadro, a AEM vem apresentar a Resposta as Consultas Publicas em curso, sistematizando-a de
forma integral e na sequéncia que lhe parece mais inteligivel e coerente, iniciando a sua exposic¢ao pelo
Projeto de Regulamento relativo ao BUE, seguindo-se o Projeto de Regulamento relativo aos meios de
cumprimento dos deveres de informacdo dos emitentes e, por fim, considerando o Projeto de
Regulamento relativo a supervisao de auditoria.
Na presente Resposta, a AEM procurou assinalar as questdes que parecem suscitar maiores dividas, ou
ambiguidade, identificando os aspetos que se entende carecerem de esclarecimento pela CMVM, ou

serem suscetiveis de aperfeicoamento, em relacdo a cada um dos Projetos supra mencionados.

II. Apreciacio dos Projetos

A. Consulta Publica da CMVM n.° 5/2023 sobre o Projeto de Regulamento da CMVM relativo
ao BUE

1. Contextualizacio
A AEM acolhe de forma positiva a realizacdo da presente Consulta Publica, que pretende sustentar a
implementagdo de um novo canal preferencial de interacdo dos supervisionados com a CMVM, ainda
que podendo ser complementado com os demais meios de comunicagdo ja conhecidos e anteriormente

utilizados.

Dotado de um escopo de funcionalidades mais alargado que a Extranet da CMVM, estabelecida no
Regulamento da CMVM n.° 3/2016, que estabelece os deveres de reporte de informagao a CMVM e que

agora se pretende revogar, o BUE ¢ uma plataforma de interacdo desmaterializada com as entidades
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supervisionadas, pelo que urge que, com a maior brevidade possivel, possa ser implementada e fique

operacional para os seus destinatarios.

2. Consideragoes gerais sobre o Projeto de Regulamento
A estrutura do Projeto, organizado em 5 capitulos, 21 artigos e 3 Anexos, merece parecer favoravel da

AEM.

Comegando por definir o ambito e objeto do diploma, regulando o acesso e a exclusdo ao BUE ¢ o
respetivo modo de funcionamento, e passando posteriormente para o modo de prestacao de informacgao
pelos supervisionados a CMVM, o diploma afigura-se dotado da necessaria simplicidade e correta

sistematizacao.

Em particular, a AEM considera positiva a ndo imposi¢ao, pelo Projeto, de deveres adicionais de reporte
aCMVM, sendo que as alteragdes impostas pelo diploma respeitam unicamente a forma de comunicagao
e de reporte das entidades supervisionadas, substituindo, portanto, o anterior mecanismo de

comunicagao (Extranet) pelo BUE.

3. Consideracoes especificas sobre o Projeto de Regulamento e aspetos suscetiveis

de melhoria

a) Integracio e exclusio no BUE

De forma geral, a AEM aprecia como positivo o disposto no Projeto sobre a integragdo e exclusdo no
BUE, parte correspondente ao capitulo II do Projeto (artigos 5.° a 8.°).

Em especial, a AEM anota como positivo o aumento do ntimero de utilizadores, por comparagdo com o
numero de utilizadores previsto no Regulamento da CMVM n.° 3/2016.

De acordo com o Projeto, os supervisionados que sejam pessoas coletivas podem ter um total de 5
utilizadores, e os supervisionados que sejam pessoas singulares podem ter um total de 2 utilizadores,
além da possibilidade conferida pelo Projeto de aumentar, por acordo com a CMVM, o niimero de
utilizadores regulamentarmente previsto.

A apreciagdo ¢ positiva, igualmente, no que respeita a possibilidade de acesso ao BUE por parte de
terceiros mandatarios.

A identificacdo das situacdes que podem originar a perda do estatuto de utilizador, descritas no Projeto

(artigo 8.°) também sdo bem acolhidas na medida em que, representando uma inovagdo em face do
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Regulamento da CMVM n.° 3/2016, contribuem para uma maior clareza e seguranga juridicas, assim

como para uma maior responsabilizacdo por partes dos utilizadores do BUE.

b) Funcionamento do BUE

O regime previsto no capitulo III do Projeto, relativamente ao funcionamento do BUE, merece, de um
modo geral, a concordancia da AEM, designadamente quanto aos deveres e faculdades dos
supervisionados e utilizadores e aos meios alternativos previstos para o envio de ficheiros ou pedidos

pelos supervisionados 8 CMVM.

Sem prejuizo, ¢ importante notar que o modo como se encontra formulado o conceito de utilizador e as
categorias de utilizadores parece suscetivel de poder gerar dividas.

Por um lado, a nomenclatura escolhida parece ndo ilustrar de modo preciso as diferentes fungdes do
utilizador dito “principal” e dos utilizadores referidos como “ndo principais”, sendo certo que, em muitos
casos, materialmente, estes ultimos serdo, de facto, os verdadeiros utilizadores principais da plataforma
ainda que ndo lhes sejam atribuidas competéncias de interlocug@o formal principal perante a CMVM.
Julgamos que esta eventual dificuldade podera ser facilmente resolvida se se prescindir das expressoes
“utilizador principal” e “utilizadores ndo principais” e, por exemplo, se mencionar o “interlocutor
principal” e os “utilizadores”.

Por outro lado, suscitam-se duvidas quanto as fun¢des e ao numero de utilizadores principais a nomear,
notando-se que no contexto do evento de apresentacdo do BUE, realizado pela CMVM no passado dia
3 de abril, a CMVM referiu que ¢ fungdo do utilizador principal “nomear outros utilizadores principais”,
acrescentando que o utilizador ndo principal tem “funcdes idénticas a dos utilizadores principais, mas
nao tem poderes de nomeagdo ou exclusdo de outros utilizadores” e, portanto, terd igualmente fungdes
de interlocug@o principal; acresce ainda que, relativamente ao méximo de 5 utilizadores a indicar pelas
pessoas coletivas, se refere que, desses, “pelo menos, um ¢ principal”, pelo que parece legitimo concluir
que outros utilizadores, e no limite todos os utilizadores, podem ser utilizadores principais.

Face ao exposto, a AEM recomenda a aclara¢do do regime em causa e, se ainda possivel, a alteracdo da
respetiva nomenclatura.

Ainda em relagdo a este capitulo do Projeto, existem alguns outros pontos que carecem de

aperfeicoamento ou esclarecimento por parte da CMVM:

i) Artigo 9.°, n.° 2, alinea a) — o Projeto deve concretizar qual a informagao a que o utilizador tem
acesso, distinguindo-se, desde logo, se tem acesso a toda a informagdo carregada no BUE e

relativa ao respetivo supervisionado ou apenas relativamente a informacao por si carregada ou
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a si concretamente dirigida. No contexto do evento de apresentacdo do BUE, a CMVM pareceu
indicar que cada utilizador podera consultar a informacao por si carregada ou a si dirigida e,
ainda, podera aceder a informagdo em relagdo a qual o utilizador principal lhe conceda
autorizagdo. Na perspetiva da AEM, esta distingdo e concretizagdo devera ficar refletida na
redacdo final do Regulamento;

ii) Artigo 13.° - os casos em que os documentos ou pedidos sdo recusados por sistemas automaticos
da CMVM nio devem prejudicar o cumprimento de deveres e obrigagdes pelos supervisionados,
quando as causas da recusa por parte dos sistemas automaticos da CMVM nao lhes for
imputavel. Deste modo, apenas quando os supervisionados violem o disposto no artigo 17.° do
Projeto, designadamente ndo fornecendo informacao apropriada e de qualidade, assegurando as
regras de forma e de contetido definas, ¢ que a respetiva recusa de rececdo pelos sistemas
automaticos da CMVM pode acarretar que a informag@o ndo seja considerada enviada pelos
supervisionados, aspeto que, igualmente, devera ficar refletido na redacdo final do

Regulamento.

¢) Reportes

A AEM considera adequado o disposto no capitulo IV do Projeto, exclusivamente dedicado ao reporte
de informagdo e que reproduz a regulamentacio que consta atualmente do Regulamento da CMVM n.°
3/2016, devidamente adaptada em funcao da implementagdo do BUE, nomeadamente quanto ao modo
de prestagdo de informagdo, previsto no artigo 14.° do Projeto e que dispde ex novo, que o reporte €

efetuado via envio de ficheiros através do BUE ou do preenchimento de formularios neste ultimo.

Admite-se que a implementacdo da utilizagdo de formularios como modo de prestagdo da informagao
possa constituir uma boa solugdo mas recomenda-se que, numa fase inicial, seja dada particular atengao
ao acompanhamento desta possibilidade, e, ao fim de um determinado prazo de utilizag@o, se proceda
ao levantamento das respetivas vantagens e desvantagens, eventuais dificuldades verificadas, em
especial verificando se, em certos casos, a substituicio de apresentagdo de documentos pelo
preenchimento de formulérios ndo € suscetivel de aumentar o esforgo das entidades supervisionadas,

tornando-o mais complexo ou moroso.

Caso se conclua pela bondade desta solugdo, admite-se que a mesma possa vir a ser utilizada com maior

amplitude, estendendo-se a outros processos e contetudos.

Na hipétese contraria, a solucdo devera ser revista, procurando sempre assegurar-se o melhor

funcionamento de mecanismos que da forma mais simples e com menos custos garantam a maior
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uniformidade no modo de prestacdo das informagdes por parte de todos os supervisionados ¢ a maior

celeridade na correspondente analise e tramitagdo dos processos na CMVM.

Em qualquer caso, em coeréncia com esta andlise, e para acautelar as especificidades de cada
supervisionado, ¢ fundamental que seja sempre mantido um campo que permita carregar ficheiros nos

casos que o justifiquem e/ou exijam.

d) Prazos

E indicado que o Regulamento entrard em vigor no dia seguinte a sua publicacdo e as entidades
supervisionadas deverao assegurar a nomeacgao de utilizadores principais no BUE até 30 dias a contar

daquela data.

A este proposito, cumpre indagar se a CMVM, durante este periodo, continuara a disponibilizar a atual

Extranet (possibilitando, portanto, a coexisténcia das duas plataformas durante este periodo).

Se outra for a intengdo da CMVM, ¢ importante que a entrada em vigor do regulamento seja clarificada,
designadamente, referindo que o mesmo entrara em vigor 30 dias apos a sua publicacdo o que, desde
logo, permitira a continuacdo da utilizagdo da Extranet e, em paralelo, a tramitacdo do processo de

registo dos utilizadores no BUE, desse modo evitando uma situac¢ao de disrup¢do no acesso ao sistema.

Sem prejuizo, a AEM considera util e relevante o repto langcado pela CMVM no sentido de os
supervisionados indicarem o mais cedo possivel, em antecipag@o da entrada em vigor do Regulamento,
os respetivos utilizadores do BUE, de forma a fomentar a comunicagdo e garantir a operacionalizagdo

do BUE com maior celeridade.

B. Consulta Publica da CMVM n.° 3/2023 sobre o Projeto de Regulamento relativo aos meios de
cumprimento dos deveres de informacio dos emitentes, que revoga e substitui o Regulamento

da CMVM n.° 1/2022, e adapta o cumprimento dos deveres de informacio dos emitentes

1. Contextualizacio
A AEM acompanha a evolugdo tecnoldégica que a CMVM tem vindo a desenvolver, tendo como
objetivos o incremento continuo da digitalizacdo, proximidade, celeridade e eficiéncia, objetivos em
multiplas reunides amplamente defendidos e promovidos pela AEM, e em particular no contexto da

nossa Resposta a anterior Consulta Publica n.® 7/2022.
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Esta evolu¢do materializa-se, nomeadamente, na implementacdo do BUE enquanto novo canal de
comunicacdo da CMVM, reputando-se como urgente a necessidade de operacionalizacdo e adaptagdo
dos meios e formatos de reporte atualmente vigentes, para efeitos do cumprimento dos deveres de
informagdo das empresas emitentes.
Em abstrato, e face ao acima exposto, a AEM considera adequada a iniciativa da CMVM de promogao
da revogac@o e substitui¢do do Regulamento da CMVM n.° 1/2022, relativo ao formato dos deveres de
reporte 8 CMVM por parte dos emitentes de valores mobilidrios admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado (o “Regulamento n.° 1/2022”).
Em particular, a AEM considera positivo o modo como a revogagao e a substitui¢do procuram prosseguir
e concretizar um conjunto de objetivos fundamentais, a saber:
1) Assegurar a adequagdo dos moldes de cumprimento dos deveres de reporte dos emitentes a
implementacgdo do BUE; e
ii) Assegurar a continuidade ¢ a estabilidade do acervo regulatorio base através da preservacao
dos principais tragos identitarios do regime regulamentar de supervisao.
A AEM acolhe ainda positivamente todas as alteragdes constantes do Projeto que tenham em vista a
simplificacdo do contetido e do formato dos deveres de informacgao através da implementagdo do BUE
que, na maioria dos casos, permite o cumprimento simultaneo dos deveres de reporte, de divulgagio de
informagao e apresentacao de pedidos, eliminando as duplicacdes destes deveres que persistem ao abrigo

do Regulamento n.° 1/2022 atualmente vigente.

2. Consideracoes gerais sobre as alteracdes propostas pelo Projeto de
Regulamento

A organizagado sistematica imposta pelo Projeto, que ndo se diferencia da estrutura do Regulamento n.°
1/2022, merece o parecer favoravel da AEM.
A estruturacdo do diploma em 7 artigos, nos quais se prevé a matéria do objeto e dos meios de reporte,
e correspondentes anexos, que se debrucam sobre o formato de reporte, permite uma analise e leitura
facilitadoras do diploma e, subsequentemente, uma correta apreensao do respetivo contetdo.
Merece igualmente apreciagao positiva da AEM a eliminacdo do elenco exemplificativo de informagdes
que sdo divulgadas no sistema de difusao de informacao da CMVM, anteriormente prevista nos termos
do artigo 2.°, n.° 1, alineas a) a 0) do Regulamento n.° 1/2022, permitindo, com isto, que o preceito
determine o meio de divulgacdo de forma homogénea e simplificada para todos os deveres de

informagdo a que os emitentes se encontrem adstritos.
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A AEM entende ainda que o Projeto cumpre com a logica de simplificacdo a que se propde, nao
introduzindo alteragdes significativas no contetido material do Regulamento n.° 1/2022, nem criando
deveres de reporte e de informacgdo adicionais em face dos anteriormente existentes, aspeto que se
enfatiza.

Analisado o articulado, admite-se que, como a CMVM refere, o impacto das alteragdes do Projeto para
as entidades sujeitas ao mesmo, configurem custos minimos (tempo de adaptagdo ao BUE) bem como
poupangas minimas (maior celeridade na comunicagdo e certeza regulatoria no conteudo de reportes)

ainda que a prazo, com significativa utilidade e acréscimo de eficiéncia.

Sem prejuizo, afigura-se importante realizar o acompanhamento proximo desse impacto, e, ao fim de
um determinado prazo de utilizagdo, proceder a andlise mais fina das respetivas vantagens e

desvantagens, e eventuais dificuldades verificadas.

3. Consideragdes especificas sobre as alteracdes propostas pelo Projeto de
Regulamento
Para além das consideragdes gerais apresentadas, julga-se importante consolidar a interpretacdo dos
termos a que o Projeto se reconduz, o que se faz de seguida, de modo a auxiliar a identificagdo atempada
de eventuais divergéncias interpretativas:
1) Em matéria dos meios de cumprimentos dos deveres de informagao:

a. O Projeto acautela a implementacdo do BUE enquanto meio utilizado para o
cumprimento dos deveres de informagéo e que se traduz, essencialmente, no facto
de o envio de informagdes 8 CMVM e a divulgacdo das mesmas ao mercado
passarem a ocorrer concomitante;

a. Sem prejuizo do acima referido, para certas comunica¢des mantém-se a necessidade
de em conjunto com as divulgagdes ao mercado serem efetuadas comunicacgdes a
CMVM através do BUE, por exemplo no ambito das comunicagdes relativas a
alteragoes de orgdos sociais, dirigentes e representante para as relagdes com o
mercado e com a CMVM, bem como no ambito das operagdes de dirigentes e das
transacdes de acdes proprias;

b. Elimina-se o elenco de informagdes, ainda que exemplificativo, de informagdes
cujo meio de divulgacao ¢ o sistema de difusdo de informagao da CMVM, de forma
que as regras acima referidas sejam aplicaveis a todos os deveres de informacao

legalmente exigidos;
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ii) Em matéria de informacao sobre os 6rgdos sociais, dirigentes e representantes para as

relagdes com o mercado ¢ com a CMVM:

a.

Agregam-se varios deveres de comunicagdo a CMVM cujo cumprimento €
assegurado através do preenchimento de um formulério especifico, o que se traduz
na substituicdo de varios dos anexos do Regulamento n.° 1/2022, nomeadamente o
Anexo II, III e IV apenas por um s6 formulario;

Elimina-se a referéncia a necessidade de enviar informagao, quando exista, sobre o
secretario da sociedade;

Elimina-se a necessidade de enviar a CMVM uma lista completa dos 6rgaos sociais
e dos demais dirigentes e as alteragdes passam a poder ser efetuadas apenas por
referéncia ao membro do orgdo social ou dirigente que tenha iniciado ou cessado
funcgodes;

Adita-se a necessidade de enviar informagdo sobre as pessoas estreitamente
relacionadas com os dirigentes, quando as mesmas efetuarem transacdes

obrigatoriamente reportaveis;

1ii) Em matéria de operagdes de dirigentes:

a.

b.

Altera-se a expressdo «Transacoes de dirigentes» para «Operagdes de dirigentesy;
Altera-se a forma de comunicacido das operagdes de dirigentes atendendo a que
passa a estar disponivel um formulario no BUE, que permite a comunicacdo das
referidas informagoes;

Permite-se o reporte de transagdes de outros valores mobilidrios, que ndo sejam
acdes, através do referido formulario disponivel no BUE pelo que se elimina a
necessidade de o reporte deste tipo de operacdes ser enviado a CMVM para um
enderecgo de correio eletronico distinto;

Elimina-se o dever de notificagdo e divulgacao de operagdes de dirigentes e pessoas
estreitamente relacionadas, aquando da sua designacdo ou apds a admissdo a
negociacdo dos valores mobilidrios em conformidade com a alteracdo proposta no

ambito da consulta publica da CMVM n.° 7/2022;

v) Em matéria de transagoes de a¢des proprias:

a.

Preveem-se dois conjuntos distintos de informacao a enviar a CMVM em fun¢ao da
data. Assim, até ao dia 31 de agosto de 2023 as informagdes prestadas sdo as
previstas no Anexo II. 1 do Projeto e a partir do dia 1 de setembro de 2023 as

informagdes prestadas sdo as previstas no Anexo 1.2 do Projeto;
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Elimina-se o nimero 7 do Anexo V do Regulamento n.° 1/2022 que determina que
caso as transacOes efetuadas numa mesma sessdo de mercado regulamentado
perfagam ou ultrapassem 5% do volume negociado nessa sessdo, deve igualmente
ser remetido um comunicado bem como a posicdo final detida quando esta
ultrapasse ou desca abaixo de 1% do capital social ou sucessivos multiplos pelo
facto de estas regras se encontrarem abrangidas pelo Projeto de Regulamento
submetido a consulta ptiblica da CMVM n.° 7/2022;
Introduzem-se alteracdes as informagdes no ambito do Anexo I1.2 que se traduzem
no seguinte:

1. Elimina-se o campo referente ao ambito da transagao;

11. Elimina-se o campo referente ao numero do negdcio;

iii. Elimina-se o campo referente ao intermedidrio financeiro;

iv. Eliminam-se os campos referentes as posi¢des inicial e final;

V. Adita-se um campo referente ao niimero de agdes detidas apds as

transagOes efetuadas;

V) Em matéria da forma de envio da informagdo a CMVM:

a.

Elimina-se a referéncia ao formato de envio das informacdes na medida em que a
regra se encontra prevista no Projeto de Regulamento relativo ao BUE;

Altera-se o niumero 2 da sec¢do I do Anexo I do Regulamento n.° 1/2022 passando
a existir dois niimeros que procedem a distingdo entre a dimensao do ficheiro e o
nome do ficheiro, ndo existindo alteragdes materiais neste ambito;

Agregam-se as regras referentes ao titulo, ndo existindo alteragdes materiais neste
ambito;

Elimina-se a Secc¢ao II (referente a informagao privilegiada) e Il (referente a outros
comunicados) do Anexo I do Regulamento n.° 1/2022 na medida em que estas
matérias passam a ser reguladas, com as devidas adaptacdes, apenas pela Secgao 11
do Projeto enquanto regra aplicacdo transversal a todos os deveres de informagao a
que os emitentes se encontram adstritos;

Prevé-se que em caso de impossibilidade de envio das informagdes através do BUE
os emitentes devem enviar as informagdes para os enderegos de correio eletronico:

cmvm@cmvm.pt ou emitentes@cmvm.pt;
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c.

Mantém-se, igualmente, a previsdo de que em caso de impossibilidade de envio dos

comunicados sobre informacdo privilegiada através do BUE os emitentes devem

enviar as informagdes para: factosrelevantes@urgente.cmvm.pt;

vi) Em matéria de divulgacdo de informagao financeira e nao financeira:

a.

Altera-se o titulo da seccdo IV do Anexo I do Regulamento n.° 1/2022 de
«Informagdo periddica» para «Divulgacdo de informag@o financeira e ndo
financeira» na medida em que a referida sec¢do abrange, igualmente, estas
categorias de informacao;

Adita-se a referéncia expressa a informacao ndo financeira que resulta da alteracdo
do artigo 29.°-G do Codigo dos Valores Mobiliarios (o “CVM”), que compreende
também as demonstragdes nao financeiras;

Elimina-se o elenco dos documentos necessarios atendendo a que todos estes
constam da versao integral do relatorio e contas anuais;

Adita-se uma referéncia a necessidade de existir um relatério separado com as
demonstragdes ndo financeiras, naturalmente apenas aplicavel nos casos em que o
mesmo ndo possa integrar a versao integral do relatorio e contas;

Prevé-se que os deveres de comunicagdo a CMVM e os deveres de divulgagdo do
mercado sejam cumpridos em simultineo através da utilizacdo do BUE;

Adita-se um preceito que clarifica que apenas a submissdo da versdo ESEF das
contas permite assegurar o cumprimento do dever de divulgagdo de informagdo
financeira;

Altera-se o titulo das contas anuais em formato PDF que deve passar incluir a
mencdo “Versdo ndo ESEF”. Esta norma ¢ igualmente adaptada para contemplar as
divulgacdes efetuadas no sitio da internet do emitente;

Prevé-se a possibilidade de os emitentes optarem por um dos dois formatos
suportados pelo balcdo unico eletronico da CMVM, atualmente (PDF e ESEF) e
possam divulgar, em conjunto com o formato selecionado como “oficial”, uma
versao em outro formato, indicando claramente qual a “versdo ndo oficial das

contas”;

vii) Em matéria de divulgacdo de informagdo sobre o governo das sociedades:

a.

Altera-se a expressao “os emitentes de agoes admitidas a negocia¢do em mercado

regulamento devem divulgar (...) informagdo sobre o governo das sociedades” para
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“os emitentes de agoes admitidas a negociagdo em mercado regulamento podem
divulgar (...) informagdo sobre o governo das sociedades”;

b. Adita-se a referéncia ao artigo 29.°-G do CVM.

4. Alguns aspetos suscetiveis de melhoria
Pese embora louvando o esfor¢o e empenho na revogagdo e substituigdo do Regulamento n.° 1/2022, a
AEM nio pode deixar de referir que identificou, no texto do Projeto, alguns aparentes lapsos e
incongruéncias, que julga poderem ser supridos.
Encontram-se os referidos aspetos nos seguintes preceitos:

1) Artigo 3.°, alinea c) — ¢ aditada a necessidade de enviar informagao sobre as pessoas
estreitamente relacionadas com os dirigentes, se as mesmas efetuarem transagoes
obrigatoriamente reportaveis nos termos da lei ou do regulamento. Contudo, no ambito do
documento de consulta ndo ¢é feita referéncia a esta alteragdo, nem ¢ indicado o seu
fundamento, pelo que ndo se compreende quais os exatos termos em que a mesma se
considera compativel com o objetivo de simplifica¢ao identificado pela CMVM;

ii) Artigo 4.° - parece existir uma sobreposi¢do desnecessaria entre o artigo 4.° e o artigo 3.°,
alinea b) do Projeto, na medida em que ambos preveem a necessidade de serem
comunicadas através do BUE informagdes sobre os dirigentes de emitentes de valores
mobilidrios admitidos a negociagdo, quando os mesmos efetuem transagdes ou operagdes

obrigatoriamente reportaveis.

C. Consulta Publica da CMVM n.° 4/2023 sobre o Projeto de Regulamento relativo a supervisio
de auditoria, que revoga o Regulamento da CMVM n.° 4/2015, e que introduz alteracdes em
matéria de exercicio e supervisiao de auditoria, adaptando e adequando o cumprimento dos

deveres de informacio de auditores

1. Contextualizacio
O presente Projeto pretende proceder a uma revisdo da regulamentacdo em matéria de supervisdo de
auditoria, em conformidade com as alteragdes impostas pela Lei n.° 99-A/2021, de 31 de dezembro, que
procedeu, entre outros aspetos, a alteragdo do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e do
Regime Juridico da Supervisdo de Auditoria (o “RJSA”).
A AEM considera adequada a iniciativa da CMVM de promog¢ao da revisao da regulamentacdo em

matéria de supervisdo de auditoria.
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Atendendo ao escopo bastante abrangente deste Projeto, a AEM limitou a sua analise e comentarios
relativamente ao impacto do diploma para as Entidades de Interesse Publico (as “EIP”), uma vez que,
de acordo com o artigo 3.°, alinea a) do RISA, sdo qualificadas como EIP, entre outros, os emitentes de
valores mobiliarios admitidos a negociagdo num mercado regulamentado situado ou a funcionar em

Portugal.

2. Consideracoes gerais sobre as alteracdes propostas pelo Projeto de
Regulamento

A organizagdo sistematica imposta pelo Projeto afigura-se adequada: o diploma inclui 20 artigos, num
esquema semelhante ao adotado no Regulamento da CMVM n.° 4/2015, que agora se pretende revogar,
sendo, contudo, adicionados mais Anexos (no computo geral, o diploma integra 19 Anexos).
E do entendimento da AEM que o Projeto se articula, de forma adequada, com o Projeto de Regulamento
da CMVM relativo ao BUE: o artigo 3.°, n.° 1 do Projeto dispde que a informagao nele prevista ¢
reportada a CMVM nos termos do regulamento que rege o BUE da CMVM, salvo disposi¢do em

contrario, o que denota a preocupagdo da CMVM em garantir a articulag@o entre os varios diplomas.

3. Consideracgoes especificas sobre as alteracées propostas pelo Projeto de
Regulamento

Tem impacto relevante para as EIP, concretamente para os emitentes de valores mobiliarios admitidos
a negociagdo num mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal, o disposto nos artigos
15.°¢ 18.° do Projeto, o quais tém correspondéncia com os artigos 10.° e 20.° do Regulamento da CMVM
n.° 4/2015.
O artigo 15.°,n.° 1 do Projeto comega por estabelecer, com novidade face ao estabelecido no artigo 20.°,
n.° 2 do Regulamento da CMVM n.° 4/2015, em relagdo a articulagdo com o novo mecanismo de
comunica¢do com a CMVM (BUE), que as EIP ou, quando estas ndo tenham personalidade juridica, as
respetivas entidades gestoras, asseguram a nomeagao, pelo menos, do utilizador principal até um més
ap6s a assuncdo dessa qualidade, por correio eletronico, juntando os elementos constantes do
regulamento que rege o BUE.
Em matéria de deveres de reporte, atualmente, o artigo 10.° do Regulamento da CMVM n.° 4/2015
(concretamente os seus n.°s 3 e 4) impoe apenas que as EIP reportem a CMVM a informacgao sobre a
identificacdo do ROC ou SROC, imediatamente apds a sua designacao e sempre que existam alteragoes,

quer no respeitante a0 ROC ou SROC nomeados, quer no referente ao socio responsavel pela auditoria,
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devendo esta comunicagdo ser enviada em ficheiro de dados, nos termos do Anexo 10 ao referido
regulamento.

De forma distinta, o Projeto procede a eliminacdo do dever de reporte a CMVM pelas EIP da
identificacdo e mandato do ROC (anteriormente previsto no Regulamento da CMVM n.° 4/2015, como
clarificado no paragrafo anterior), pela circunstancia de tal reporte ja resultar do disposto no artigo 14.°
do Projeto, que cria o dever do auditor de EIP comunicar a CMVM, até ao dia 31 de julho de cada ano,
a informag@o relativa a atividade e a cada auditoria, prevista Anexos 12 e 13 do Projeto.

A AEM entende que a eliminagdo deste dever de reporte tem cabimento, uma vez que o Projeto transfere
a responsabilidade para o proprio auditor.

Adicionalmente, o Projeto introduz dois deveres de reporte pelas EIP 8 CMVM (artigo 15.°, n.°s 2 e 3
do Projeto): o reporte da informacao relativa a constituicdo ¢ mandato do 6rgdo de fiscalizagdo, nos
termos do Anexo 14 do Projeto, sempre que se inicie um novo mandato ou se verifiquem alteragdes a
composi¢do do 6rgdo de fiscalizagdo, assim como o reporte, em junho de cada ano, da atualidade da
informagao relativa a composicgao do orgao de fiscalizagdo e respetivos contactos, nos termos do Anexo
15 do Projeto.

A AEM compreende a indicacdo da CMVM quanto a introdug@o destes dois novos deveres de reporte
para as EIP, no sentido da recolha de informagdo sobre os orgdos de fiscalizacio das EIP,
designadamente para efeitos de contactos no contexto das atribuigdoes da CMVM de monitorizagao da
atuacdo dos orgdos de fiscalizagdo.

A AEM também considera razoavel a norma transitoria prevista no artigo 18.°, n.° 5 do Projeto, nos
termos da qual as EIP, na data da entrada em vigor do regulamento, reportam &8 CMVM a informacao
prevista no Anexo 14 até 31 de outubro de 2023, sendo o reporte da atualidade da informagao prestada
a CMVM devido apenas a partir de 2024.

Face ao exposto, a AEM considera que a introdug¢@o dos novos deveres ndo obsta a conformidade do
Projeto com os objetivos de simplificacdo e estabilidade normativa pretendidos.

As implicagdes do Projeto para os emitentes de valores mobilidrios admitidos & negociacdo num
mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal afiguram-se justificaveis e proporcionais.
Nestes termos, admite-se que, como a CMVM refere, os impactos das alteracdes do Projeto para as
empresas emitentes configurem custos minimos, considerando-se ainda assim util que, decorrido um
determinado prazo, se proceda a analise mais fina das respetivas vantagens e desvantagens, e eventuais

dificuldades verificadas.
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I11. Conclusoes

Sem prejuizo dos aspetos que a AEM teve oportunidade de assinalar, cuja melhoria ou maior clareza
pode ser acautelada pela CMVM, a AEM nio tem obje¢des de fundo a publicagdo dos trés Projetos de
Regulamento da CMVM acima identificados.

Porém, e a semelhanca do que sucedeu no ambito da implementagdo dos novos deveres de reporte
regular de informagdo a CMVM (“Projeto de Simplificacdo”) em julho de 2021, considera-se que seria
da maior importancia a defini¢do e implementag@o de um periodo de testes durante o qual as entidades
supervisionadas pudessem testar o envio da informagao através da nova plataforma.

A existéncia de um periodo de testes, ainda que breve, permitiria detetar eventuais problemas no acesso
a plataforma propriamente dita, e, igualmente, eventuais dificuldades no envio da informagdo de acordo
com o novo “schema’ que consta dos Projetos de Regulamento.

No mesmo sentido, seria da maior utilidade a publicagdo de FAQs e/ou orientagdes dedicadas (por
exemplo, sobre o acesso ao BUE, sobre o modo de preenchimento dos formularios, corregdo de reportes,
arquivo logico dos reportes enviados e dos ficheiros de resposta, prazo de conservacao dos elementos
reportados no BUE, entre outros temas), bem como a ulterior realizacdo de novas sessdes publicas de
discussdo, esclarecimento e partilha de informagdo, assim como, ainda, a criagdo de um endereco de
correio electronico da CMVM especifico para o envio de questdes e/ou pedidos de esclarecimento sobre
o BUE.

Estas recomendagoes, a semelhanca das varias sugestdes que se explanaram ao longo da presente
Resposta, pretendem tdo somente acautelar a existéncia de um processo de transi¢do faseado e uma
maior proximidade e acompanhamento da CMVM junto das entidades supervisionadas quanto a
implementacdo desta nova plataforma, antecipando, na medida do que seja possivel, eventuais
obstaculos técnicos, informaticos e processuais que possam impedir o cumprimento tempestivo das

obrigacdes que impendem sobre as empresas emitentes e outras entidades.

Antecipadamente agradecendo a melhor atengdo de V. Exas. em relagdo ao acima exposto, fica esta

Associag@o ao dispor para quaisquer esclarecimentos ou para o que V. Exas. entendam por pertinente.
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Com os nossos melhores cumprimentos,

Pela Direccao da AEM,

Assinado de forma
digital por
Abel Sequeira Ferreira
14/04/2023 15:32:52

Abel Sequeira Ferreira

Director Executivo
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