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MERCADOS DE CAPITAIS

Advogados veem novas regras
da CMVM a proteger mais
o investimento coletivo

Regulamento
relativo ao novo
Regime da Gestio
de Ativos vem
simplificar o papel
das empresas que
set t -
or e proteger
os investidores,
acreditam
especialistas.
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m vigor desde 1 de ja-

neiro deste ano, o Re-

gulamento da Comis-

sdo de Mercados de

Valores Mobilidrios
(CMVM) n.27/2023, relativo ao
novo Regime da Gestio de Ativos,
vemsimplificar o papel das socie-
dades que trabalham neste setor
e, igualmente, proteger os inves
tidores. Esta perspetiva ¢é defen
dida pelos advogados com espe-
cializagio nas dreas de bancirio
¢ mercados de capitais ouvidos
pelo Negocios.

“0 regulamento cria virios
mecanismos de protegio dos in
vestidores, como sejam a padro
nizagdo e robustecimento dos do-
cumentos constitutivos de certos
fundos de investimento™ oua “cla-
rificagiio de alteragoes que per-
mitem, nos fundos fechados, o

resgate ¢ saida dos investidores,

certos limites prudenciais nos
fundos de créditos e fundos imo-
bilidrios ¢, ainda, regras mais
completase obrigatorias relativas
aavaliacido dos ativos dos fundos”™,
enfatiza Paulo Costa Martins, si-
cio cocoordenador da drea de
bancirio ¢ financeiro e mercado
de capitais da Cuatrecasas.

Segundo o mesmo advogado,
paraos fundos abertos “estabele-
cem-seainda regras obrigatori
e gestio de liquidez, que ©
tui uma novidade bem-vinday
garantir os resgates e, em geral,
preve-se ainda o robustecimento
dos poderes legais das assem
bleias de participantes™.

A opinidio positiva sobre as
mudangas introduzidas pelo di
ploma da CMVM ¢ também par-
tilhada por Luis Couto, sécio da
SPCB Legal. Nasua perspetiva,a

s

i

IM. | Copyright licensed by Visapress | P. 1 of 2

Pedro Cataring

adogio do novo regulamento teve
tambémcomo “objetivo simplifi-
car ¢ harmonizar o processo de
investimento, minorando custos
de implementacio, comvistaain-
crementar a competitividade e
eficiéncia do mercado nacional”,

Advogados falam

em regras mais
completas

e obrigatorias
relativas a avaliacdo
dos ativos dos fundos.

- o poder de

Como exemplo, o advogado sa-
lienta que no processo de autori-
zacdio para inicio de atividade
“prescinde-se de informagio
acerca dos meios humanos, ma-
teriais e técnicos a afetar, ante-
riormente exigida, bastando a
descriciio da estrutura organiza-
cional dasociedade gestora, indi-
cando 0s res
departamento”

s afetos a cada

Contributo para reforco da
protec¢do de investidores

Ja Jorge Morais, consultor da
AbreuAdvogados, entende que o
novo regulamento “ndo visa alte
rarsubstancialmente os mecanis
mos de proteciio dos investidores,
que se mantém, quer No que res-

¢io da CMVM.

peita i classificacio de risco dos
organismos de investimento co-
letivos (O10), dos investidores,
das obrigagoes informativas e das
compeléncias regulatorias, e de
supervisao da CMVM".

Em todo o caso, na opiniio
deste especialista, o diploma
“contribui indiretamente para o
reforgo de tal proteciio, ao elimi-
nar duplicagoes de documentos
prospeto e regulamento -, subs-
tituidos por um documento tni-
co, oque facilitard o acessodos in
vestidores nio profissionais a in-
formagio relevante”,

Outro aspeto que evidencia
Jorge Morais prende-se com a
chamada “supervisiio ex-post”, ou
seja, “apds oinicio daatividade da
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sociedade gestora, desde logo
pela reorganizagiio do conjunto
de deveres de informacio ao re-
gulador, "o que potencia poder de
fiscalizacio™.

Paulo Camara, socio da Sér-
vuloe especialista na dreade mer-
cados de capitais, considera que
o regulamento di expressiio a
“um sistema bastante completo
de normas de protegio de inves-
tidores”. Tal como salienta, “pra-
ticamente todos os pontos regu-
lados poreste diploma tém como
reflexo a protecio dos participan-
tes em fundos de investimento ¢
a prote¢iio dos investidores em
sociedades de investimento cole-
tivo”,

A titulo de exemplo, Paulo
Camara aponta também como
positiva“aobrigatoriedade de ela-
boragiio de um documento tinico
padronizado, aplicavel a OIC
abertos que ndo se dirijam exclu-
sivamente a investidores profis-
sionais; O1C fechados objeto de
oferta publica; e OIC fechados
que ndose dirjjam exclusivamen-
te a investidores profissionais,
nemsejamobjetode oferta publi-
cae cujovalor minimode subscri-
¢iio, porinvestidor, sejainferiora
100 mil curos™. m

0 regulamento da
expressao a um
sistema bastante
completo de normas
de protecdo de
investidores.

Regime de Gestao
de Ativos ganha
lei fundamental

Para o mercado portugués dos
organismos de investimento
coletivo, o que representaaen-
trada em vigor do Regulamen-
toda CMVM n. 720237 Para
osadvogados especialistas nes-
tadren, esti em causa uma peca
legislativa “fundamental” que
faltava no novoquadro legisla-
tivo que ¢ o Regime da Gestio
de Ativos.

*0 tho aguardado regula-
mento consubstancia um ins-
trumento fundamental que
contribui para a estabilizagio
do novo regime legal ¢ regula-
mentar apliciavel aos organis-
mos deinvestimento coletivo”,
explica Pedro Simdes Coelho,

Praticamente todos
os pontos regulados
por este diploma
visam a protegdo
dos participantes
em fundos de
investimento.

PAULO CAMARA
Advogado, socio da Sérvulo &
Associados
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socio da drea de bancirio e fi-
nanceiro da sociedade Vieira de
Almeida.

Yara o mesmo advogado, es-
tamos perante um instrumen-
to que vem trazer certeza juri-
dica aos operadores de merca-
do e dos investidores. “Chega-
dos aqui, estiio reunidas as con-
digdes para o mercado tirar
partido da simplifica¢iio intro-
duzida pelo novo Regime da
Gestiio de Ativos, antecipando-
-se, assim, um maior dinamis-
mo neste segmento do merca-
do de capitais”, enfatiza ainda
Pedro Simées Coelho.

“Como linhas gerais do di-
ploma, interessa reter que ore-

A adogdo do novo
regulamento teve
também como
objetivo simplificar
e harmonizar

0 processo

de investimento.

o a_ L
Luis couto

Advogado,
sdcio da SPCB Legal

gulamento, em linhacom o Re-
gime da Gestilo de Ativos, uni-
fica o tratamento dos organis-
mos de investimento coletivo
em geral e dos organismos de
investimento alternativo de ca-
pital de risco, revogando os re-
gulamentos que antes discipli-
navam separadamente as figu-
ras”, explica a0 Negdcios o ad-
vogado Paulo Camara, sécio da
Sérvulo. Neste processo de
consolidagio normativa, adian-
ta, “nota-se uma clara diminui-
¢iode especificidades do capi-
tal de risco, apenas detetadas
nas regras de reporte informa-
tivo, de adequagio da denomi-
nagiod politicade investimen-

Estabelecem-se
regras obrigatdrias
de gestio de liquidez,
que constitui uma
novidade bem-vinda
para garantir

0s resgates.

PAULO COSTA MARTINS
Advogado,
sécio da Cuatrecasas

to e do modo de divulgagio de
erros imputdveis i gestora™,

Francisco Soares Machado,
associado sénior da Cuatreca-
sas, avanga ainda que o regula-
mento veio “introduzir impor-
tantes alteragdes no regime das
autorizagoes, na atividade das
sociedades gestoras e na pres-
tacdo de informacio”.

Segundo explica ainda este
advogado, “havia virias ques-
toes ainda em aberto que ficam
agora tratadas, permitindo as
sociedades gestoras e fundos de
investimento coletivo maior
previsibilidade e clareza naqui-
lo gque podem efetivamente fa-
zer”.m

Ha um reforgo

de protecdo,

ao eliminar
duplicacdes

de documentos,
substituidos por um
documento tnico.

JORGE MORAIS
Consultor da sociedade Abreu
Advogados



