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MERCADO DE CAPITAIS

Coronavirus:
O dever de informar
o mercado

Informacao privilegiada e reporte financeiro

A rapida disseminacao do COVID-19 (Coronavirus) por todo o mundo
e o impacto das medidas administrativas para a sua contencao,
representam um desafio crescente para a gestao das empresas.

André Bruno
Figueiredo Ferreira
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Coronavirus:
O dever de informar
o mercado

"Os emitentes estao
vinculados a informar
o publico, o mais
rapidamente possivel,
da informacao
privilegiada que lhes
diga diretamente
respeito."

Em 11 de margo de 2020 foi declarada pela Orga-
nizacdo Mundial de Saude a existéncia de uma
pandemia. Se o foco primordial passa por garantir
aseguranga de trabalhadores e colaboradores, as
potenciais repercussoes - a curto e médio prazo
- paraaatividade das sociedades sdo vastas, com-
plexas e, em certos casos, conflituantes entre si.

A PLMJ criou uma equipa multidisciplinar dedi-
cada a analisar os problemas que se colocam as
empresas e partilhar algumas consideragdes,
quer de um ponto de vista técnico, quer de natu-
reza pratica, que possam contribuir para encon-
trar solugdes que mitiguem os riscos e aliviem a
presséo que recai sobre a atividade empresarial.

Apesar de o impacto da pandemia ser dificil de
avaliar e prever, os emitentes devem ponderar se
o COVID-19 terd impacto no seu desempenho e
em que medida é necessario divulgar essa infor-
magao ao mercado.

Allde margo, a ESMA publicou uma recomenda-
cdo aos participantes nos mercados financeiros
(disponivel em https://www.esma.europa.eu/pres-
S-news/esma-news/esma-recommends-action-fi-
nancial-market-participants-covid-19-impact), na
qual salienta a importancia de:

o Planeara continuidade operacional do negdcio;
o Divulgarinformacao privilegiada relacionada

com o impacto do Coronavirus na atividade
empresarial;
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o Incorporar os riscos do COVID-19 no reporte
financeiro;

o Os gestores de fundos de investimento se
manterem vinculados aos requisitos de ges-
tao de risco.

Quanto aos deveres de transparéncia no mercado
financeiro, os emitentes estido vinculados a infor-
mar o publico, o mais rapidamente possivel, da
informacao privilegiada que lhes diga diretamente
respeito. Avaliar quem séo os sujeitos vinculados
ao dever de informar e que informacao deve ser
divulgada depende de uma andlise casuistica,
que os emitentes devem encetar quanto antes.

Em termos gerais, estéo vinculados ao dever de
informar:

1. Osemitentes de acoes, obrigacdes ou valores
que confiram direito a compra ou venda des-
ses valores ou deem direito a uma liquidacéo
em dinheiro determinada por referéncia a
esses valores, entre outros;

2. Que tenham solicitado ou aprovado a admis-
sdo dos seus instrumentos financeiros:

i) num mercado regulamentado, v.g., na
Euronext Lisbon;

ii) em sistemas de negociacio multilaterais
(MTF), v.g., na Euronext Growth, Alternext,
Euronext Access ou Mercado Alternativo
de Renta Fija (MARF).

iii) em sistemas de negociagao organizados
(OTF).

3. Os participantes no mercado das licencgas de
emissao.

4. No caso dos grupos de sociedades, a vincu-
lagdo ao dever de divulgar depende de uma
andlise concreta da estrutura do grupo e de
a subsidiaria estar incluida no perimetro de
consolidacio da sociedade-mae.
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Os participantes no mercado devem divulgar
toda a informacao privilegiada que lhes diga
diretamente respeito. Saber o que divulgar de-
pende de uma analise concreta da informagéo em
poder do emitente, mas, em geral, considera-se
informacao privilegiada aquela que:

o tenha cardter preciso, de forma a permitir
retirar uma concluséo quanto ao seu even-
tual efeito nos precos dos instrumentos
financeiros.

0 nao publica. A informacgao sé € considerada
publica quando possa ser conhecida por um
numero indefinido de pessoas e corretamente
avaliada. Mesmo que a informacéao sobre o
impacto do Coronavirus na atividade da em-
presaja tenha sido divulgada em conferéncia
de imprensa, no site do emitente ou noutro
meio similar, deve, em principio, ainda ser
realizada uma comunicagéo ao publico.

o digadiretamente respeito ao emitente.

o0 sejaiddéneaparainfluenciar de forma sensivel
o preco dos instrumentos financeiros ou dos
derivados com eles relacionados.

Estainformacéo deve ser divulgada o mais rapi-
damente possivel, pelo que as empresas devem
identificar, quanto antes, a necessidade de rea-
lizar a comunicagdo ao mercado e as concretas
circunstancias a ser divulgadas.

Assim pode existir dever de divulgar, por exemplo:

o osefeitosdiretos do COVID-19 nas operacoes
das empresas,

o os efeitos indiretos, relacionados, v.g., com
quebra de procura de bens e servigos em zo-
nas afetadas, falhas ou atrasos na cadeia de
fornecedores;

o deve ponderar-se a necessidade de divulgar
juizos de prognose sobre os efeitos do Coro-
navirus na atividade da empresa.
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Dependendo de uma ponderagéo casuistica, pode
ser possivel, a titulo excecional e sob responsabi-
lidade do emitente, o diferimento da divulgacéao
de informacéao privilegiada, caso a divulgacao
imediata seja capaz de prejudicar os interesses
legitimos do emitente ou do grupo e desde que o
diferimento néo induza o publico em erro e seja
assegurada a confidencialidade da informacao.

"Recomenda-se,
que o emitente
avalie, de forma
proactiva, o impacto
da pandemia nas
suas obrigacoes

de comunicacao,
quer continua,

quer periodica,

ao mercado."

O impacto do Coronavirus na atividade empresa-
rial também deve ser incorporado nas obrigaces
periddicas de reporte financeiro. Na medida do
possivel, os emitentes devem garantir que no re-
latorio de gestdo anual, com base numa avaliagao
qualitativa e quantitativa da sua atividade empre-
sarial, situacéo financeira e performance econo-
mica, se documenta o impacto atual e potencial
do COVID-19. Se este ja tiver sido divulgado, esta
avaliagc@o deve constar do relatorio intercalar, que
deve conter uma descri¢édo dos principais riscos
e incerteza com que o emitente se confronta nos
seis meses seguintes.

Recomenda-se, pois, que o emitente avalie, de
forma proactiva, o impacto da pandemia nas suas
obrigagdes de comunicacio, quer continua, quer
periddica, ao mercado. m
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O presente documento destina-se a ser distribuido entre clientes e colegas e a informagé&o nele contida é prestada de forma geral e abstrata, néo devendo servir
de base para qualquer tomada de decisdo sem assisténcia profissional qualificada e dirigida ao caso concreto. O seu conteldo ndo pode ser reproduzido, no
seu todo ou em parte, sem a expressa autorizagdo do(s) editor(es). Caso deseje obter esclarecimentos adicionais sobre este tema contacte André Figueiredo
(andre.figueiredo@plmij.pt) ou Bruno Ferreira (bruno.ferreira@plmij.pt).
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