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ACMVM tem como missão -
-

-
-

2.1. Regulação

-

-

-

-

-

-
-
-

2. O QUE
FAZEMOS
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2. O que fazemos

•

-

-
-

-

-

-

-

-

-

-

-

CAIXA 1:  INVESTIDORES MAIS PROTEGIDOS
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-

-

internet -

-
-
-

-
-

movendo gold-plating
-

Coordenação nacional e internacional

-

•

•

•

•

•

Gold-plating

Gold-plating é um termo usado para caracterizar um acréscimo de normas e 
poderes atribuídos a uma diretiva europeia no processo da sua transposição para o 
enquadramento jurídico nacional dos Estados-membros. Em análises da Comissão 
Europeia é descrito como um excesso de normas, orientações e procedimentos 
implementados a nível nacional, regional ou local, que interferem com os resultados 
esperados ou que, pelo menos, não faziam parte dos objetivos da diretiva.

•



33

2. O que fazemos

-

-

-
-

-
-

loan funds -

-

-
-

Memoranda of Understanding  

-
-
-

-

•

•

•
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Pacote legislativo europeu evoluiu em três frentes

Proposta de regulamento com 
vista à criação de uma 

taxonomia comum: focada nos 
fatores ambientais, para 
clarificar e identificar os 

investimentos sustentáveis e 
assegurar informação fidedigna, 

verdadeira e comparável.

Proposta de regulamento que 
impõe aos investidores 
institucionais e aos consultores 
para investimento obrigações 
de transparência: aplica-se à 
inclusão dos riscos da 
sustentabilidade no respetivo 
processo de investimento ou de 
aconselhamento para 
investimento em relação a todos 
os produtos financeiros 
adquiridos e/ou aconselhados.

Proposta de regulamento para a criação de duas novas categorias 
de índices de referência (benchmarks): os “índices de referência de 

baixo carbono” (que passam pela “descarbonização” dos índices 
comuns) e os “índices de referência de impacto positivo no carbono” 
(uma versão mais ambiciosa, alicerçada na redução das emissões de 

carbono). 

PACOTE 
LEGISLATIVO EUROPEU 

SOBRE FINANÇAS 
SUSTENTÁVEIS

Proposta 
de regulamento com 

vista à criação de uma 
taxonomia comum

Proposta 
de regulamento 

que impõe obrigações 
de transparência 
no que respeita à 

inclusão dos riscos da 
sustentabilidade

Proposta 
de regulamento

para a criação de duas 
novas categorias 

de índices de referência 
(benchmarks)
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2.2. Supervisão

-
-
-

offsite
onsite

Supervisão de emitentes

mercado regulamentado; 
sistemas de nego-

ciação multilateral -

-
-

Mercado regulamentado e sistema de negociação multilateral

O mercado regulamentado é um sistema operado e ou gerido por um operador de 
mercado, enquanto o sistema de negociação multilateral pode também ser operado por 
uma empresa de investimento. Em ambos, estabelece-se a convergência de interesses 

-

 

CAIXA 2: PRAZOS DE APROVAÇÃO DE PROSPETOS REDUZIDOS PARA 3,9 DIAS
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Mercado regulamentado e mercado não regulamentado

AÇÕES
MERCADO REGULAMENTADO

Flexdeal, SIMFE, S.A

Banco BPI, S.A.

Banco Santander, S.A.

Luz Saúde, S.A.

SDC Investimentos, 
S.A.

Sumol+Compal,
S.A.

MERCADO NÃO REGULAMENTADO

ADMISSÃO DE EMITENTES

EXCLUSÃO DE EMITENTES

OBRIGAÇÕES

Sonae Sierra,
SGPS, S.A.

Hefesto, STC, S.A

BPI Vida e 
Pensões-Companhia 
de Seguros, SA

Banco Popular 
Portugal, S.A.

ADMISSÃO DE EMITENTES

EXCLUSÃO DE EMITENTES

AÇÕES

Raize Serviços de 
Gestão, S.A

Farminveste - SGPS, 
SA

Cipan, Comp. Ind. 
Produtora 
Antibióticos, S.A.

ADMISSÃO DE EMITENTES

EXCLUSÃO DE EMITENTES

OBRIGAÇÕES

SATA Air 
Açores-Sociedade 

Açoriana 
de Transportes 

Aéreos, S.A.

Auto-Sueco, Lda.

ADMISSÃO DE EMITENTES

EXCLUSÃO DE EMITENTES
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-

-

-
-
-

96 6 193
admitidos à negociação
em Portugal 

novas admissões
à negociação

capitalização bolsista

-

-

-

•
•
• 
•

•

•

•

•
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research -
-
-

-

-

Crowdfunding 

crowdfunding) é um mecanismo de angariação

Existem quatro modalidades de crowdfunding: através de donativo; recompensa; 

O ano em que entrou em vigor a nova lei que rege a atividade das plataformas de financiamento colaborativo (crowd-

funding) fica marcado pela entrada em mercado da primeira plataforma de crowdfunding, a Raize, e por registos de 

várias outras plataformas. Em 2018 deram entrada na CMVM sete pedidos de registo de atividade de intermediação 

em crowdfunding: cinco relativos à modalidade de financiamento colaborativo por empréstimo e dois relativos à mo-

dalidade de financiamento colaborativo de capital. Seis desses pedidos disseram respeito a entidades com sede em  

Portugal e um a uma entidade sediada em Espanha. Quanto aos setores em que visam operar, estão o financiamento de 

Pequenas e Médias Empresas (dois pedidos), de projetos imobiliários (quatro pedidos) e de projetos de energia renová-

vel (um pedido). Foi concedido o registo a três entidades (Raizecrowd, Power Parity e Izilend) que gerem três platafor-

mas de crowdfunding. 

CAIXA 3: ENTRADA EM MERCADO  E PRIMEIROS REGISTOS DE PLATAFORMAS DE CROWDFUNDING

•
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disclaimers -

-
-
-

-

-

Guidelines

-

de enforcement -

No âmbito do Conselho Nacional de Supervisão Financeira (CNSF), a CMVM coordenou o grupo de trabalho responsável pela 

transposição da Diretiva europeia relativa aos incentivos ao envolvimento dos acionistas a longo prazo (conhecida como SHRD 

CAIXA 4: INCENTIVOS AO ENVOLVIMENTO DOS ACIONISTAS A LONGO PRAZO

•

•

relativas ao 

controlo da 

site
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II), a qual procura reforçar a transparência e facilitar o exercício dos direitos dos acionistas e o seu envolvimento com a empre-

sa.  As medidas impostas pela Diretiva pretendem, entre outras dimensões: 

identidade dos acionistas de qualquer intermediário nessa cadeia; 

reforçar o regime aplicável em matéria de direitos de voto dos acionistas relativamente à política de remuneração dos admi-

nistradores da sua empresa, a qual deverá contribuir para a estratégia empresarial, para os interesses a longo prazo e para 

a sustentabilidade da sociedade e não deverá estar associada a objetivos a curto prazo; 

disso, fatores ambientais, sociais e de governação; 

determinar aos investidores institucionais e aos gestores de ativos a elaboração e divulgação pública de uma política de 

envolvimento como acionistas ou a explicar porque optaram por não o fazer; submeter as transações relevantes com par-

tes relacionadas a requisitos especiais de aprovação para assegurar uma proteção adequada dos interesses da sociedade.

-

meiro trimestre do ano. 

-
-

-

-
-

•

•

•
 
•
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Double volume cap

double volume cap) foi 

concedidas em ações líquidas, aumentando a transparência. Se essa negociação para um 

a ser obrigatória a comunicação ao mercado destas transações durante seis meses.

Supervisão de mercados

-

-
-
-

-
 (double volume cap) -

waivers -

-

tick size

-

 Em paralelo com a alteração ao modelo de regulação do governo das sociedades, foi também alargado o conjunto de matérias sujeitas à 

nossa supervisão em matéria de governo das sociedades, que passaram a incluir o regime da igualdade de género nos órgãos de admi-

-

visão que abrangeu a totalidade dos emitentes de ações cotadas, detetámos cinco casos de incumprimento do regime de igualdade de 

-

CAIXA 5: CINCO INCUMPRIMENTOS NO REGIME DE IGUALDADE DE GÉNERO 
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Mercado regulamentado e sistemas de negociação multilateral

MERCADOS REGULAMENTADOS

SISTEMAS DE NEGOCIAÇÃO MULTILATERAL

CMVM

EURONEXT
LISBON

EURONEXT
FUTUROS

EURONEXT
GROWTH

EURONEXT
ACCESS

OMIP

(*) Nota: a dívida soberana portuguesa é essencialmente 
negociada no MTS (plataforma multilateral do MTS Group), nos 
segmentos MTS Portugal, Euro MTS e EuroMTS Nominal; o MTS 
encontra-se sob a supervisão da FCA (supervisor do Reino Unido).

FCA

MTS*
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tick size spreads bid-ask -

-
-

-

Passados um pouco mais de dois anos da entrada em vigor do Regulamento do Abuso de Mercado, decidimos realizar deslocações 

recebidas em ações em 2018.  Entre outros aspetos, as deslocações permitiram concluir que entre as entidades visitadas:

Todas dispunham de alertas em tempo real relativamente a ordens de compra/venda cujo impacto na cotação fosse (em 

termos absolutos) superior a um certo parâmetro;

Metade das entidades não apresentaram evidência de possuírem alertas direcionados para a deteção de situações de 

abuso de informação privilegiada, nem de manipulação de mercado com recurso à divulgação de informação (como 

pump and dump e trash and cash);

Em todos os casos constatou-se a presença de alertas que permitiam ajudar na deteção de situações de marcação do 

preço nos leilões, wash trades e/ou improper matched orders e ;

-

ram a apresentação ou não de uma comunicação de operações suspeitas à CMVM.

elaborar e entregar à CMVM um relatório que permita aferir a adoção e os resultados das medidas corretivas que foram implementa-

das. Com base nas duas deslocações realizadas em 2017 e cujas ações de follow-up

geral, que as entidades então visadas melhoraram posteriormente, tanto ao nível da formalização como do detalhe, os seus procedi-

mentos em matéria de deteção e comunicação de ordens e operações suscetíveis de constituir abuso de mercado.

CAIXA 6: DESLOCAÇÕES PRESENCIAIS NO ÂMBITO DO ABUSO DE MERCADO

•
•

•

•

•

Tick size 

É a diferença mínima que pode existir entre dois níveis de preços das ordens 

da divisa em que é transacionado. Por exemplo, se o tick size de uma ação for 
de 0,01, então para uma cotação de 2,12 o preço mínimo seguinte será 2,11 

acesso direto 

o titular da conta 

e o decision-

maker

instrumentos 

representativos 

de capital 

da pessoa ou 

algoritmo da 

empresa de 

investimento 

investimento e a 
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Análise da CMVM à negociação em grandes números

Tipologias de manipulação de mercado 

Tipologias como pump and dump, trash and cash, marcação do preço nos leilões, 
wash trades, improper matched orders e  constituem indicadores de 

de operações ou ordens. 

Registos de situações 
potencialmente anómalas ao longo 

das sessões de negociação

604 
Processos de operações (t+k) 

concluídos, tendo

52

Transitados para a fase
de investigação

11

Análises das respostas a ofícios enviados
a entidades short-sellers

8

Ofícios remetidos a membros 
liquidadores

4

Análises preliminares concluídas 
no âmbito da supervisão

em tempo real

35
Comunicações de operações 

suspeitas recebidas

42
Deslocações a IFs para a verificação de 
sistemas e procedimentos de deteção e 
comunicação de situações suscetíveis 

de constituir abuso de mercado

4 

Contactos em tempo real

86

Análises de transações 
de dirigentes

5 659

Transações de ações próprias 
analisadas

1 190

CMVM
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Gráfico 4- Ações de supervisão presenciais realizadas
Valores em número

Concluídas em 2018 Iniciadas em 2018Sociedades gestoras de fundos
de investimento mobiliário

Sociedades gestoras de fundos
de investimento imobiliário

Sociedades de consultoria
para investimento

Sucursais de instituições de crédito

Instituições de crédito nacionais

Total

0 2 4 6 8 10

1
1

1

1

1

5
7

8
9

Fonte: CMVM

-

-
-

-
-
-

res e a atividade de depositário de fundos de investimento

Depositário de fundos de investimento 

O depositário é uma instituição de crédito nos termos do Regime Geral das 

de um fundo de investimento. O depositário tem que ter fundos próprios não 
inferiores a 7,5 milhões de euros, deve ter sede em Portugal ou sucursal se for 
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e a governance compliance -
-

-

-

-
-

-

-

-
-

-

•

•

•
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110 34 16
tiveram os seus relatórios
de controlo interno analisados

com associações
representativas

alvo de uma análise
de âmbito prudencial

-
-

compliance 5 -

-

-
-

compliance
-

compliance -

•

•

•

5

compliance 

passa por 

avaliar a 

e o acesso à 

ao seu 

ao respetivo 

proporcionar 

todas essas 

permanente dos 
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-

-

-

-

-
-

-

-
-

-

-

-
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Análise com base nos reportes recebidos pela CMVM

• Caracterização das metodologias de avaliação de ativos
pelos peritos avaliadores de imóveis.

• Atividade de consultoria para 
investimento, de capital de risco

e de titularização de créditos

• Caraterização do modelo de 
negócio das entidades nacionais

• Verificação do grau de 
implementação do novo quadro 
legal

• Análises transversais aos relatórios de controlo interno
e de salvaguarda de títulos

• Implementação das orientações da ESMA respeitantes 
à aplicação da função compliance da DMIF II

AÇÕES 
DE SUPERVISÃO 

TEMÁTICAS

GOVERNO
DAS SOCIEDADES

VALOMETRIA NO ÂMBITO 
DO CAPITAL DE RISCO E DOS FUNDOS 

DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIOS

PRUDENCIAL

IMPLEMENTAÇÃO
DA DMIF II 
E DO RMIF
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Entidades de interesse público

São consideradas entidades de interesse público as empresas cotadas, as instituições 
de crédito, as empresas de seguros e resseguros, os fundos de investimento, os fundos 
de pensões, as sociedades e os fundos de capital de risco, as sociedades e os fundos 
de titularização de créditos, os fundos de investimento alternativo especializado, 
as empresas públicas, as empresas de investimento e sociedades gestoras de 
participações sociais que tenham a maioria dos direitos de voto nas instituições de 

-

-
-

-
-

-
-

fit & proper -
ex-ante

-

Supervisão de auditores

 entidades de interesse público (EIP) da nossa respon-

-
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-

Em 2018 foram proferidas as primeiras decisões em processos de contraordenação pela violação do regime jurídico de super-

visão de auditoria, em vigor desde 2015. As decisões respeitam à não promoção da rotação do sócio (de sociedade de reviso-

-

te anos e falhas nos requisitos de organização do trabalho. As coimas aplicadas variaram entre 20 000 euros e 50 000 euros. 

Volvidos quase três anos sobre a entrada em vigor da legislação sobre auditoria, a experiência acumulada e os contributos dos 

um anteprojeto de revisão do regime jurídico de auditoria, onde se procurou rever o elenco de entidades de interesse público (EIP) 

aperfeiçoar aspetos como, por exemplo, o registo dos auditores na CMVM, o regime sancionatório, as atribuições da CMVM sobre os 

um esforço por melhor regulação (“Better regulation” -

ditores e eliminar repetições desnecessárias face à legislação europeia quando esta seja diretamente aplicável. Promovemos tam-

bém uma sessão pública de apresentação das principais linhas do anteprojeto, que contou com 80 participantes. 

CAIXA 7: PRIMEIRAS CONTRAORDENAÇÕES POR VIOLAÇÃO DE DEVERES NA AUDITORIA

-
tores -

•

•
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•

-

-

obrigados

-

Committee of European Audi-
ting Oversight Bodies Inspections

-
European Banking Authority European Insurance and Occu-

pational Pensions Authority -

-

-

-
 atribuiu ainda à 

-

do subgrupo 

Market 

Monitoring do 

Committee 

of European 

Auditing 

Oversight 

Bodies

a remeter a 

uma amostra 

representativa 

dos deveres 

com vista a 

potenciar o seu 
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-

-
-
-

supervisões off-site
-

-
-
-

-
-
-

-

Supervisões off-site

denominadas de off-site

sua completude e conformidade com a legislação ou a supervisão da informação 
disponível no site
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4 18 3
de contraordenação 
sobre BCFT sobre BCFT não autorizada

Registo de novas entidades

-

-

-

-

crowdfunding;

de consultoria para investimento; 

-
-

de organismos de investimento alternativo para organismos de investimento coletivo em valores 

-

•

•

•

•

•

•

um dos aspetos 

assenta a nossa 

no momento 

corresponde à 

disponibilidade 

dos titulares 
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-

-

-

-
-
-

•

•

Em 2018 desenvolvemos em parceria com o Banco de Portugal e divulgámos um guia com os procedimentos para a ob-

tenção da autorização e registo necessários para o exercício da atividade em Portugal por parte de entidades gesto-

ras de organismos de investimento coletivo. A criação deste guia implicou a disponibilização de um novo dossier de 

registo. Os dois reguladores criaram ainda equipas específicas de contacto com entidades candidatas a operar em 

Portugal, que prestam apoio no esclarecimento de questões abrangidas pelas suas áreas de competência nos proces-

sos de autorização e registo, bem como durante os primeiros meses do exercício de atividade no País, sendo aceites 

documentos em língua inglesa. A iniciativa resultou dos trabalhos desenvolvidos no âmbito da «Estrutura de Missão  

Portugal In», criada na dependência do Primeiro-Ministro, com o desígnio de promover a atração de investimento 

que pretenda permanecer na União Europeia após a saída do Reino Unido, tendo existido duas sessões públicas pa-

ra a sua apresentação: a primeira, realizada em setembro, em Lisboa; a segunda, em dezembro, na Embaixada de  

Portugal em Londres. 

CAIXA 8: BREXIT: UM GUIA PARA FACILITAR REGISTOS EM PORTUGAL
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Gráfico 5 – Peritos avaliadores de imóveis ativos (em 31 de dezembro de 2018)
Valores em número

0

425

850

1275

1700

Pessoas singulares Pessoas coletivas TotalFonte:CMVM

1370 193 1563

Em 2018 foi constituída e registada a primeira sociedade de empreendedorismo social, a Maze, e iniciado o processo de mera co-

municação prévia do primeiro fundo de empreendedorismo social.

Estes veículos, introduzidos no ordenamento jurídico português pela Lei n.º 18/2015, constituem uma novidade face às caracte-

rísticas e objetivos dos fundos de investimento tradicionais, acompanhando uma tendência de transformação do investimento 

para atender a critérios de sustentabilidade.

A principal diferença evidenciada na atividade das sociedades e fundos de empreendedorismo social face aos demais veículos 

de investimento centra-se no facto de procurarem contribuir para a concretização de soluções para problemas de cariz social e 

a produção de incidências sociais positivas, mensuráveis e sustentáveis, mantendo o objectivo e a possibilidade de obtenção de 

CAIXA 9: CMVM REGISTA PRIMEIRA SOCIEDADE DE EMPREENDEDORISMO SOCIAL

1 13 2
autorizada

de investimento coletivo
imobiliário autorizados

de fundos de capital
de risco autorizadas
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Investigação

-

-
-
-

-

-

-
-
-

-

-

(whistleblowing) website

-

Whistleblowing

O Whistleblowing é a denúncia de irregularidades, crimes e atividade ilegal exercida 
whistleblower) que está 

whistleblower
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2.3 Apoio ao investidor

-

moral suasion

-

-
-
-

Gráfico 6 – Pedidos de apoio dos investidores em 2018
Valores em número

Reclamações Pedidos de
informação

Denúncias Certidões

462 2 220 61 3 419

Fonte: CMVM
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49 6 162 - 67%
alvo de reclamações
dos investidores

de investidores face ao ano de 2017

-

-

-
-
-

-

-

•

•

-

-

-

-

-

CAIXA 10: DIVULGAÇÃO DE RELATÓRIOS SEMESTRAIS SOBRE RECLAMAÇÕES DOS INVESTIDORES

online -
-
-

casos de 

especial 

associados 

tempo mediano 

aumentou de 



60

COMISSÃO DO MERCADO DE VALORES MOBILIÁRIOS 

Relatório Anual 2018

2.4 Atividade sancionatória

-

-
-

-

-

-
-
-

-

-
-
-



61

2. O que fazemos

63 39 2,165
de contraordenação
decididos

total de coimas
aplicadas

Gráfico 7  - Evolução dos processos de contraordenação
Valores em número

Processos em curso no final do ano

Processos decididos 

Processos iniciados

2017

109

27

42

2018

93

63

52

Fonte: CMVM

A CMVM proferiu em 2018 o maior número de decisões em processos de contraordenação desde 2006. Ao todo foram 63 pro-

cessos que resultaram na aplicação de 39 coimas. Neste período de 12 anos, o montante das coimas aplicadas pela CMVM 

– que revertem para o Sistema de Indemnização aos Investidores, com exceção dos que respeitem a violações do regime 

-

traordenação continue a versar sobre violações dos deveres de prestação de informação aos investidores e ao mercado, ho-

je há uma maior diversidade de infrações objeto de contraordenações. Em 2018, por exemplo, foram proferidas as primeiras 

decisões relativas a violações de deveres por parte de auditores. Além disso, a atenção nas ações de supervisão aos fenóme-

-

-

ciamento do terrorismo por parte das entidades que supervisionamos.  

CAIXA 11: MAIOR NÚMERO DE PROCESSOS DE CONTRAORDENAÇÃO DECIDIDOS NOS ÚLTIMOS 12 ANOS

-
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63 6 7
investigados por suspeita
de abuso de mercado

por suspeita de abuso
de informação privilegiada

ao Ministério Público

Decisões judiciais em crimes contra o mercado

-

-
-
-

-

-
-

Gráfico 8 - Decisões em fase de inquérito de participações de crimes de mercado ao Ministério Público (2009-2018)
Valores em número

Acusação

Acusação e Acordo
de Suspensão Provisória

Acordo de Suspensão Provisória

Arquivamento

Em Inquérito

0 4 8 12 16

16

8

12

7

12

Fonte: CMVM



63

2. O que fazemos

-

-
-
-

-

-
 

-
-
-

-

-
-

Global Money Week
Child and Youth Finance International
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FinTech -
ceitos como criptomoedas ou crowdfunding

-

-
token

-
Initial Coin Offerings -

-

criptoativos -
se uma tecnologia blockchain

2.6 Representação internacional e cooperação internacional

-
-

-

-
-

-

Criptoativos

São representações digitais de ativos baseados em tecnologia blockchain, não 
emitidos por um banco central, instituição de crédito ou instituição de moeda 
eletrónica e podem ser usados como forma de pagamento numa comunidade que  
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-
-
-

-

 

-

Em 2018, a CMVM assegurou a presidência rotativa do Conselho de Reguladores do Mercado Ibérico de Energia Elétrica – MIBEL. Das 

atividades desenvolvidas, destacam-se: a implementação do novo site

-

ção dos preços do MIBEL (spot e derivados) com outros mercados europeus e a sua relação com o mercado único, cujas conclusões 

ajudaram à elaboração da proposta, prevista para o primeiro semestre de 2019, com medidas que contribuam para melhorar o fun-

cionamento e desenvolvimento do MIBEL; o acompanhamento do mecanismo transitório de gestão da interligação Portugal e Es-

panha, assente em leilões de Financial Transmission Rights realizados no OMIP/OMIClear e da respetiva migração para a plataforma 

de atribuição europeia que ocorreu em dezembro de 2018; e o acompanhamento da legislação europeia com repercussão no MIBEL.

No segundo semestre de 2018, a CMVM presidiu também ao Colégio de Reguladores da Euronext (CoR). Neste exercício, pro-

cedeu-se à análise e não objeção à aquisição da Irish Stock Exchange (ISE) - redenominada comercialmente Euronext Du-

blin -, bem como à subsequente migração tecnológica, no início de 2019, para o novo sistema de negociação da Euronext de-

Optiq”

Optiq”, que foi efetuada em paralelo com a monitorização do funcionamento dos mer-

-

dos pelo Brexit às estruturas de mercado. Alargou-se também o próprio Colégio de Reguladores da Euronext para passar a 

CoR acompanhou ainda o processo que se traduziu no anúncio pela Euronext da oferta de aquisição do grupo Bolsa de Oslo.

CAIXA 12: CMVM PRESIDIU AO CONSELHO DE REGULADORES DO MIBEL E DA EURONEXT

22 25 3
de autoridades judiciárias solicitados a congéneres

internacionais assinados
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OCDE

No âmbito da Organização para a 
Cooperação e o Desenvolvimento Económico (OCDE), 

em adição à representação no G20/OECD Task Force on 
Institutional Investors and Long Term Financing, mantivemos a 

vice-presidência no Bureau do Corporate Governance Committee, 
após a recondução em 2018, por nomeação pessoal, da Presidente da 

CMVM. Gabriela Figueiredo Dias copreside ainda ao MENA-OECD Working 
Group on Corporate Governance, tendo a CMVM organizado, em julho, um 

evento que congregou em Lisboa representantes de países do Médio 
Oriente e Norte de África (MENA – Middle East / North Africa), tal como 
os Emirados Árabes Unidos, Turquia, Líbano, Marrocos, Egito, Arábia 

Saudita e Jordânia e também Portugal. Nesse fórum, 
discutiram-se temas de governo societário nas empresas 

privadas e públicas, incluindo o acesso a 
financiamento, a transparência e divulgação 

de informação e a diversidade de 
género.

IOSCO

Na Organização Internacional de Valores 
Mobiliários (OICV/IOSCO) vimos reforçada a nossa 

presença, através da eleição da CMVM, em abril de 2018, 
como membro representante do Comité Regional Europeu no 

Board, para o período 2018-2020. O Board é o órgão de decisão 
máximo da OICV/IOSCO, sendo esta uma nomeação institucional que é 
assegurada pela Presidente da CMVM. Este órgão é constituído por 34 
membros representantes das autoridades de regulação e supervisão 

dos mercados de maior dimensão, mais desenvolvidos e 
internacionalizados a nível mundial, por membros eleitos pelos quatro 

Comités Regionais e por membros eleitos pelo Comité de Mercados 
em Desenvolvimento e Emergentes. Ainda na esfera da 
OICV/IOSCO, em outubro de 2018, fomos escolhidos pelo 

Board para anfitriões da reunião anual em 2021, que 
acolhe reguladores mundiais e outros membros 

da comunidade financeira 
internacional.

MIBEL - Mercado 
Ibérico de 

Electricidade

Fórum 
Internacional de 
Reguladores de 

Auditoria Independente 
(IFIAR)

Comissão
Europeia

Conselho de 
Estabilidade 

Financeira (FSB)

EURONEXT 
+ LCH.Clearnet 

+ EMIR EURO CCP

Parceria 
Mediterrânica

Grupo de Ação 
Financeira 

Internacional 
(FAFT/GAFI)

Instituto 
Ibero-Americano
de Mercados de 
Valores (IIMV)

CMVM

PRESENÇA EM GRUPOS
INTERNACIONAIS

A CMVM está representada em mais de 60 grupos de trabalho e uma dezena de 
organizações, entre as quais merece destaque a Autoridade Europeiados Valores 
Mobiliários e dos Mercados (ESMA). Na IOSCO, a organização que coordena os 
reguladores mundiais, a CMVM também marca presença nos órgãos decisórios. 
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Comité 
Permanente de Convergência 

de Supervisão

O Supervisory Convergence Standing Committee (SCSC), 
presidido por João Sousa Gião, administrador da CMVM, é o 

comité que promove a convergência das práticas de supervisão 
pelas autoridades nacionais competentes. Em 2018 promoveu 
diversos encontros de dirigentes com o intuito de promover a 
comparação de métodos de supervisão, trocar informações e 
analisar casos concretos, ao mesmo tempo que deu especial 

destaque à análise do modo como estão a ser supervisionadas 
as orientações da ESMA referentes a ETFs e outros fundos 

de investimento e ainda das ações de supervisão 
efetuadas com o objetivo de melhorar a 

qualidade dos dados fornecidos no 
âmbito do EMIR.

Rede 
de Coordenação
de Supervisão

No contexto das negociações tendo em vista o Brexit, 
participámos no trabalho realizado pelo Supervisory 

Coordination Network, grupo cujo objetivo é assegurar uma 
abordagem comum pelos Estados-membros relativamente ao 
Brexit, incluindo fórum na partilha e discussão de medidas de 

contingência nacionais, num cenário de não acordo (hard Brexit). 
Nesse âmbito, em julho de 2018 foi divulgado um comunicado 
pela ESMA a salientar a necessidade de submissão atempada 

de pedidos de autorização junto das respetivas 
autoridades de supervisão, pelas entidades 
supervisionadas que pretendam relocalizar 

atividade no território dos 27 
Estados-membros.

Comité Permanente 
de Inovação Financeira

Nos comités técnicos no âmbito do 
Financial Innovation Standing Committee, 

acompanhámos os desenvolvimentos ao nível 
da inovação e tecnologia financeira e, em 
particular, os temas das ofertas iniciais de 

criptoativos, da distributed ledger 
technology e da inteligência 

artificial. 

Comité Permanente 
sobre Gestão de Ativos

Em matéria de gestão de ativos, participámos nos 
trabalhos do Investment Management Standing Committee, 
comité que assume um papel crucial no acompanhamento 

da indústria de gestão de ativos. Em 2018 destacamos a 
prossecução de tais objetivos no âmbito dos trabalhos de 

promoção da convergência em termos de testes de esforço e 
de comissões de desempenho cobradas e dos trabalhos 

tendentes à criação de uma base de dados central na ESMA 
de todos os fundos do mercado monetário na União. Em 

2019, Gabriela Figueiredo Dias, passou a presidir ao 
IMSC.

Comité Permanente
de Mercados Secundários

O Secondary Markets Standing Committee 
prosseguiu um conjunto de trabalhos relativos à 

adoção e implementação do novo quadro normativo 
decorrente da DMIF II e do RMIF, e respetivas normas 
técnicas de regulamentação e de execução, tendo-se 

centrado, maioritariamente, na elaboração de “Perguntas 
e Respostas” e orientações, nomeadamente nas 

matérias de transparência pré-negociação e 
estruturas de mercado, tendo sido dada 
particular atenção à análise do impacto

do Brexit nos mercados
secundários.

Comité Permanente 
de Proteção

dos Investidores
No quadro do Investor Protection Standing 

Committee, que acompanha a regulação aplicável 
à venda de produtos e serviços financeiros, 
destaca-se a participação nos trabalhos de 

definição das medidas de intervenção da ESMA e
 nos trabalhos de articulação de ações de 
supervisão coordenada, envolvendo todas 

as autoridades de supervisão 
nacionais, sobre a temática 

da DMIF II.

ESMA

A CMVM integra ambos os órgãos 
decisórios da European Securities and Markets 

Authority (ESMA): o Board of Supervisors (BoS), por 
inerência de funções e o Management Board, para o qual 

foi eleita em fevereiro de 2017.  Em ambos é representada 
pela Presidente do Conselho de Administração. BoS é órgão 

decisório e é composto pelos Presidentes das autoridades de 
supervisão da União Europeia, competindo-lhe discutir e 

deliberar relativamente ao trabalho produzido pelos 
comités técnicos. Ao órgão de administração - 

Management Board – compete a gestão orçamental 
e estratégica. Ao todo a CMVM está 

representada em 41 grupos ou órgãos 
da ESMA.
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Cooperação institucional nacional

-
-

-
-

-
-

-
-
-

-
-
-
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2.7 Comunicação

-

stakeholders
-

-

-

website

website 
-

-

stakeholders

“Sustainable Finance: The Road Ahead -
-

World Investor Week -
tubro na Nova School of Business & Economics FinTech

Policy options to achieve sound corporate governance for competitiveness
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Gráfico 9 -Top 10 por origem geográfica do tráfego do site da CMVM
Valores em percentagem

0 18 36 54 72

66,22%

13,02%

3,71%

2,38%

2,13%

2,32%

2,07%

1,27%

1,02%

1,02%

1. Portugal

2. EUA

3. França

4. Reino Unido

5. Brasil

6. Espanha

7. Angola

8. Índia

9. Moçambique

10. Alemanha

Fonte: Google Analytics

-
Crowdfunding

-
-

-
-
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stakeholders -

 

media

-

-
-

-
-

3 6,4 2
incluindo sobre Finanças
Sustentáveis

do site da CMVM onde estamos presentes 

A CMVM fez uma ligeira renovação do website

denúncias – a qual introduz o regime de whistleblowing no âmbito do abuso de mercado e agrega todos os formulários à dis-

-

sinais do mercado e da sociedade. A renovação deu também maior ênfase às novidades a comunicar e permitiu destacar os 

dossiês mais relevantes em cada momento. Criámos aliás novas áreas temáticas no site, que dão corpo aos assuntos que 

-

tivo. Passámos a estar presentes nas redes sociais LinkedIn e no Twitter.

CAIXA 13: CMVM CRIA NOVA ÁREA PARA DENÚNCIAS E SUGESTÕES
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