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REGIME DAS CENTRAIS DE VALORES MOBILIARIOS

O regime das Centrais de Valores Mobiliarios (CVM) foi alterado a fim de
adaptar as suas regras nacionais ao Regulamento (EU) de 2023/2845,
procurando facilitar o registo e a liquidagao de transacdées com valores
mobiliarios.

Este regulamento da Uniao Europeia faz parte de um esforco continuo para
reforcar a eficiéncia e a seguranca nos sistemas de liquidagcao de valores
mobiliarios, especialmente no contexto das CVM, ou na expressao inglesa,
«Central Securities Depositories — CSD» - organizacdes financeiras que gerem a
liguidagao de valores mobiliarios, como acdes e obrigacdes.

Foram ajustadas normas (artigos 6.° a 8.° do Decreto-Lei n.° 59/2024), a fim de
introduzir alteragcdes no regime procedimental referente a participacoes
qualificadas (participacdes que representam direitos de voto da empresa
participada, ou que possibilitem exercer uma influéncia significativa na
gestao dessa empresa) e controlo das «CSD». O conceito de participagao
qualificada foi ajustado, o que determinou que certas participacdes passassem
a ser contabilizadas para efeitos de controlo da «CSD», nomeadamente as que
possibilitem exercer uma influéncia significativa na gestao de uma empresa.

Passou a ser exigido que qualquer titular de participacdes qualificadas (ou
agora, de participagdes que permitam exercer uma influéncia significativa
sobre a gestao da «CSD»), que adquira ou aliene uma participagao,
comunique esta transacao até 15 (quinze) dias, reforcando a supervisao por
parte da «CSD» (artigo 7.° do Decreto-Lei n.° 59/2024).

Anteriormente, as comunicacdes limitavam-se somente a participacdes de 10%,
20% ou um terco de direitos de voto ou de capital. Com a nova alteracgao,
passam a ser transmitidas informacdes de qualquer pessoa que detenha uma
participacao qualificada (no seu novo e mais inclusivo entendimento) na «CSD».

Assim, um investidor que nao tivesse 10% de participacao na empresa, mas
que tivesse uma participacao que lhe permitisse exercer uma influéncia sobre
a gestao da mesma, vendesse uma percentagem da sua participacao, nao
precisava de comunicar a alienacao. Com esta alteracao, essa mesma venda
deve ser reportada dentro do prazo indicado.
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Com as novas regras, a CMVM (Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios)
passa a cooperar mais intensamente com outras entidades reguladoras, como
o0 Banco de Portugal e a ASF (Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos
de Pensodes), para avaliar potenciais adquirentes de participacdes relevantes
em «CSD», que ajudarao a CMVM a avaliar o impacto de aquisi¢coes,
nomeadamente no que diz respeito a estabilidade do sistema financeiro e a
conformidade com as regras nacionais e europeias.

A CMVM alarga a sua competéncia de regulamentacao, ficando responsavel
por todo o disposto no regime juridico das Centrais de Valores Mobiliarios.
Anteriormente, limitava-se a divulgagao e comunicacao de participacdes
qualificadas e de controlo, a designacao de titulares do 6rgao de administracao
e de fiscalizacao, conteudo do relatdrio sobre a estrutura e praticas de governo
societario, e informacao financeira a reportar a CMVC e a divulgar ao publico.

O Decreto-Lei n.° 59/2024, de 25 de setembro, que veio introduzir estas
alteragodes, visa acima de tudo garantir maior transparéncia € segurang¢a nas
operacdes das Centrais de Valores Mobiliarios, especialmente no que toca a
titularidade e a estrutura de controlo destas entidades, que desempenham um
papel fundamental nos mercados de capitais € no sistema financeiro da Uniao
Europeia.

Ao aumentar a robustez da supervisao, a legislacao procura proteger os
investidores e a integridade do mercado financeiro, evitando riscos sistémicos
associados a falhas no sistema de liquidacao.

O diploma simplifica o regime aplicavel a «CSD», eliminando normas que
formma consideradas obsoletas ou inadequadas face a nova realidade
regulatoria — como o artigo 6.°, n.° 4, que permitia procedimentos redundantes
para reportar transacdes ou mudancas na estrutura de controlo e que, com o
Novo regulamento europeu, ja Nao sao necessarias.

Este decreto, aprovado em Conselho de Ministros e promulgado pelo
Presidente da Republica em setembro de 2024, representa um avango
significativo na modernizacao do regime juridico aplicavel a CMVM em
Portugal, preparando o pais para os desafios futuros no setor dos mercados
financeiros.

Diego Angulo Morales
Advogado Estagiario
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