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PARTE | - CONSIDERANDOS

De acordo com o estatuido nos n.* 3 e 4 do artigo 17.° da Lei-Quadro das Entidades
Reguladoras, aprovada em anexo a Lei n.° 67/2013, de 28 de agosto, e no n.° 4 do
artigo 10.° dos Estatutos da Comissdoc do Mercade de Valores Mobiliarios (aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 5/2015, de 8 de janeiro, alterado pela Lei n.° 148/2015, de 9 de
setembro), os membros do Conselho de Administragdo sdo designados por Resolugédo
do Conselho de Ministros, apés audigdo da Comissédo competente da Assembleia da
Republica, a pedido do Governo.

Em 17 de outubro de 2016, através de oficio dirigido 2 Comisséo de Orgamento,

- Finangas e Modernizagdo Administrativa, 0 Governo solicitou o agendamento da

‘audigdo da personalidade indigitada para o exercicio do cargo de Presidente do

.Conselho de Administragdo da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (cf.
anexo 1 a este relatério), Dr.® Maria Gabriela de Oliveira Figueiredo Dias de Castro -
Fernandes, fazendo acompanhar o oficio da nota blograflca da personalidade e do
parecer da CReSAP, nos termos legais aplicaveis.

Em 17 de outubro de 2016, deliberou a Comissdo de Orgamento, Finangas e
Modernizagéo Administrativa proceder & audigdo suprarreferida.

PARTE Il - METODOLOGIA

Para a audigdo foi aprovada a seguinte grelha de tempos:
+ Eventual intervengao inicial do indigitado — 15 m

¢ Uma ronda, com 5 minutos por Grupo Parlamentar, com resposta imediata por
igual tempo.

¢ Uma ronda, com 3 minutos por Grupo Parlamentar com resposta conjunta de 10
minutos.

A grélha de tempos da audigdo foi meramente indicativa e ndo impediu que todas as
perguntas fossem feitas e todas as respostas fossem dadas a beneficic do

esclarecimento maximo.
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PARTE Ill ~AUDIGAO

A audicdo decorreu em reunido da Comissao ocorrida a 19 de outubro de 2016, com
caracter publico e com gravagdo integral em registo audio e video, podendo ser
consultada na integra®.

A Dra. Gabriela Figueiredo Dias, atual! Vice-Presidente da Comisséo do Mercado de
Valores Mobilidrios (CMVM) e personalidade indigitada para o cargo de Presidente da
mesma instituigéo, iniciou a sua intervengéo referindo que a sua nomeagédo constitui
um passo em frente num projeto de longo prazo que conta j& com nove anos e que
aceitou a indicagdo do Senhor Ministro das Finangas com grande satisfagdo e
entusiasmo e, em paralelo, muita preocupagéo e responsabilidade face aos desafios
que a aguardam.

Prosseguiu a intervengdo fazendo uma apresentag@o (cf. anexo 2 a este relatorio)
sobre a situagéo da instituigdo onde realgou os seguintes ponfos: “I-F-A CMVM hOJe“ “It-
Riscos e desafios” e “lll-Viséo para a CMVM".

No primeiro ponto a Dra. Gabriela Figueiredo Dias realgou os.recursos humanos
existentes, a atividade de superviséo em 2015 e no primeiro semesire de 2016, as
solicitagdes feitas & CMVM, o numero de coimas e -de participagbes ao Ministério
plfablico. Referiu também a participagdo ‘da CMVM em diferentes instituigtes
internacionais de reguladores de mercado. |

No segundo ponto referenciou a particular importancia de recuperar a confianga dos
agentes de mercado. Identificou ainda riscos e desafios de natureza estrutural,
incluindo a incerieza sobre 0 modelo de superviséo, institucionais, em particular no
que diz respeito as exigéncias crescentes de - supemsao de mercado e
responsabilidades acrescidas da CMVM.

Por fim, mencionou os objetivos que na sua opinido deverdo ser prosseguidos pela
CMVM, tais como manter a 'garantia de independéncia, a prossecugéo da retoma de
confianga, a protecdo dos investidores, a promogdo de acesso ao mercado, o
ajustamento do modelo interno de supervisdo, e a intensificagéio da participacdo em
“fora” internacionais. Para atingir esses objetivos apontou para uma lista de objetivos
instrumentais e de medidas de diversa natureza. '

1 htip:

www.canal.parlamento.pt ?cid=1371&title=éudicao-de—maria- abriela-fernandes
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Todos os grupos parlamentares com assento na COFMA intervieram seguidamente,
colocando as mais diversas questdes nas duas rondas realizadas.

O Grupo Parlamentar do PSD, pela Deputada Inés Domingos, salientou a qualidade e
competéncia da Dra. Gabriela Figueiredo Dias e recordou que a sua indicagdo foi o
resultado da apreciacdo do seu curriculo pela CReSAP e o que demonstra de uma
forma muito pratica gue a CReSAP é uma instituicdo que permite selecionar e recrutar
as pessoas mais competentes para o cargo proposto.

De seguida questionou sobre a necessidade de uma mudanga na estrutura de
supervisdo nacional, em particular sabendo que ndc existem modelos que sejam
considerados perfeitos e conhecendo a existéncia de custos de transigéo.

Interrogou também sobre noticias relativas a uma eventual solugéo para os lesados do
BES que tinha sido divulgada pela comunicagéo social, tendo referido que persistem
davidas sobre o financiamento da solugédo e o tratamento desigual dos lesados.

A Dra. Gabriela Figueiredo Dias respondeu a Deputada Inés Domingos referindo o
conforto que.lhe da o processo de recrutamento em que participou por questdes de
trénsparéncia. Relativamente a estrutura de supervisao, referiu que néo conhece ainda
os detalhes de uma eventual mudanga. Confirmou que ndo existe um modelo certo,
mas referiu a importdncia da existéncia de fluxos informativos de coordenaggo.
Considerou que qualguer modelo & aceitavel, incluindo o nacional. Referiu que néo
-existem solugdes automaticas e milagrosas e que qualguer mudanga deve ser feita de
forma aberta e discutida e que nio pode ser feita “"de um dia para o outro”, devido a
existéncia que questdes institucionais tais como custos de fusdo de estruturas. Referiu
-ainda que atualmente existe coordenaglo embora existam oportunidades de
melhorias. No que diz respeito aos lesados do BES, referiu que existe trabalho sobre
uma solugéo que agrade a todos os supervisores.

O Grupo Parlamentar do PS interveio através do Deputado Eurico Brilhante Dias, que
saudou a candidata, referindo a sua qualidade para o cargo para o qual foi indigitada.

Comegando por recordar que as conclusbes das comissGes parlamentares de
inquerito t8m apontado para a necessidade de uma melhor coordenagéo entre os
reguladores na defesa dos clientes da banca, questionou a Dra. Gabriela Figueiredo
Dias sobre se considera que a separagdo entre as entidades participadas e as
entidades colocadoras seria um passo importante para a protegéo dos clientes.

De seguida, questionou sobre o papel dos supervisores e como os reguladores dos
Estados-membros se podem coordenar para que exista a Unido de Mercados de
Capitais. Sobre a diretiva do prospeto, considerou que permanece pouco amiga dos
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investidores e questionou a Dra. Gabriela Figueiredo Dias sobre quais poderdo vir a -
ser, em seu entender, os proximos passos daquela diretiva. Por Ultimo, perguntou qual
deveré ser o papel da CMVM junto dos Revisores Oficiais de Contas e dos avaliadores
de iméveis, no sentido de evitar a repetigédo de situagdes como as que foram reveladas
durante as comissdes de inquérito. ' "

A Dra. Gabriela Figueiredo Dias respondeu referindo em primeiro lugar que existem
atualmente mecanismos de coordenacgdo e que um supervisor Unico coloca outros
desafios, tais como tensdo entre a supervisdo comportamental e prudencial.
Considerou que tem de haver mecanismos eficienies de transmissdo de informagédo
para atuar de forma pontual e até preventiva. Referiu que ideaimente seria bom
separar os emitentes das entidades que colocam os produtos financeiros no mercado
para evitar problemas de conflitos de interesse, mas referiu que é dificil fazé-lo tendo
em consideragéo o tamanho relativamente pequeno do mercado portugués. Sobre a
Unido de Mercado de Capitais, referiu que a componente local da supervisdo & muito
importante @ uma unificagdo ndo & desejavel. O objetivo da- Unido de Mercado de
Capitais €, na sua opinido, criar um quadro amigavel para a captagdo de investimento.
Finalmente, referiu que a diretiva do prospeto poderia ter ido mais longe e considerou
que esse mecanismo de informag&o tem de ser repensado.

Pelo Grupo Parlamentar do BE, a Deputada Mariana Mortagua questionou a candidata
sobre a relagéo entre o Banco de Portugal e CMVM e sobre o tratamento diferenciado
dos pequenos aforradores. :

A Dra. Gabriela Figueiredo Dias referiu a este respeito que a coordenagéo entre o
Banco de Portugal e a CMVM deve ser natural e é tdo importante que ndo deve ser
um tema, mas antes fazer parte da cultura de supervisdo. Considerou que a
supervisdo esta no bom caminho no que diz respeito a coordenagao. Sobre a protegdo
dos aforradores referiu a existéncia de problemas na forma como as entidades '
financeiras oferecem produtos desajustados ao perfil dos clientes. Referiu a falta e
informacgéo aos investidores e a necessidade de educagéo, ndo sé dos investidores,
mas também dos proprios intermediarios financeiros e das pessoas que oferecem os
produtos ao balcdo. Por fim, informou que a recente alteragao a Diretiva dos Mercados
de Instrumentos Financeiros (DMIF2) inciui a possibilidade do regulador intervir
diretamente na comercializagdo de novos produtos e anunciou que o regulador esta
tentado a antecipar a implementagéo desse novo mecanismo de regulacéo. -

A Deputada Cecilia Meireles, em nome do Grupo Parlamentar do CDS-PP, questionou
sobre o alargamento da responsabilidade do supervisor aos auditores e sobre a
relagéo entre os reguladores.
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A Dra. Gabriela Figueiredo Dias mencionou que os auditores sdo os principais
garantes da informag&o prestada ao mercado e que assenta sobre eles uma grande
responsabilidade. Informou que a CMVM esta a tentar implementar a sua nova
responsabilidade de superviséo dos auditores com uma equipa que ainda é pequena,
dada a preferéncia pela contratagdo de uma equipa com mais experiéncia e muito
competentes. Aludiu que o caminho ja percorrido nesta nova responsabilidade é maior
do que o seria expectavel e que ja existem duas supervisdes em curso, uma
decorrente de uma dentncia. Sobre a relagdo entre reguladores referiu que as
dificuldades s&@o por vezes empoladas, embora seja possivel melhorar.

Numa segunda ronda, a Deputada Inés Domingos perguntou como pode ser
melhorado o governo societario € a sua supervisdo, qual seria a solugdo para o
prospeto e como seria possfvel melhorar ¢ acesso & informagdo por parte dos
investidores. O Deputado Eurico Brilhante Dias questionou sobre os impactos para os
- investidores da Diretiva de Recuperagéo e Resolugdo Bancérias, sobre o tratamento .

dos titulos de divida ao portador e sobre as necessidades de recursos da CMVM.

A Dra. Gabriela Figueiredo Dias relatou que a CMVM tem, desde 1999, um
envolvimento muito grande a acompanhar as quesibes de governo societério,
incluindo através da divulgagdo de um cédigo modelo que é usado pelas empresas
cotadas. Considerou que existem oportunidades de melhoria, nomeadamente na
-unificagéo dos dois codigos existentes, e que a autorregulagéo tem de seguir o seu
curso, sendo embora acompanhada até ao fim. No que diz respeito & Diretiva de
Recuperagdo e Resolugdo bancarias, expés que é necessario refletir sobre
mecanismos de. mitigacéo e clarificar quais sdo os instrumentos que podem ser
sujeitos as regras de “bail-in”. Referiu que os direitos dos investidores néo
desaparecem por haver um mecanismo de resolugdo. Sobre os titulos ao portador
informou que esta nas méos do Governo uma apreciagdo positiva da sua eliminagao
em certas condi¢gbes, por ndo permitrem a identificagdo do beneficiario final.
Considerou finalmente que o problema de recursos é muito grave, em particular tendo
em consideragdc a necessidade de recursos para a independéncia e qualidade da
supervisao. :
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PARTE IV — CONCLUSOES

A Comissdao de Orgamento, Finangas e Modernizagdo Administrativa, procedeu, nos
termos e para os efeitos dos n.°* 3 e 4 do artigo 17.° da Lei-Quadro das Entidades
Reguladoras, aprovada em anexo a Lei n.° 67/2013, de 28 de agosto, a audigéo da
personalidade indicada para Presidente do Conselho de Administragdo da Comisséo
do Mercado de Valores Mobiliarios, Dr.® Maria Gabriela de Oliveira Figueiredo Dias de
Castro Fernandes, considerando que a mesma cumpre os requisitos legais exigidos.

Da audigéo foi produzido o presente relatério, do qual sera dado conhecimento ao
Governo, através do Secretario de Estado dos Assuntos Parlamentares, nos termos do
n.° 4 do artigo 17.° da Lei-Quadro das Entidades Reguladoras, aprovada em anexo a
Lei n.° 67/2013, de 28 de agosto.

Palacio de S. Bento, 26 de outubro de 2016

A Deputada Relatora O Presidente da Comissao
(Inés Domingos) (Teresa Leal Coelho)





