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ASSEMBLEIA DA REPUBLICA
COMISSAO DE ASSUNTOS EUROPEUS

PARTE | - NOTA INTRODUTORIA

Nos termos do artigo 7.° da Lei n.° 43/2006, de 25 de agosto, que regula o
acompanhamento, apreciagéo e pronuncia pela Assembleia da Republica no ambito
do processo de construgéo da Unido Europeia, com as altera¢es introduzidas pelas
Lei n.° 21/2012, de 17 de maio, bem como da Metodologia de escrutinio das iniciativas
europeias aprovada em 8 de janeiro de 2013, a Comissdo de Assuntos Europeus
recebeu a Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO E DO CONSELHO
relativo a notificagcdo e a transparéncia das operagdes de financiamento através de
valores mobiliarios [COM(2014)40].

A supra identificada iniciativa foi enviada a Comissdo de Orgamento, Finangas e
Administracdo Publica e a Comissédo de Economia e Obras Publicas, atento o
respetivo objeto, as quais analisaram a referida iniciativa e aprovaram os respetivos
Relatérios que se anexam ao presente Parecer, dele fazendo parte integrante.

PARTE Il - CONSIDERANDOS

1. A presente iniciativa diz respeito a Proposta de REGULAMENTO DO
PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO relativo a transparéncia das
operagdes de financiamento através de valores mobiliarios.

2. O langamento desta iniciativa teve por base um conjunto de outras propostas
relacionadas com as reformas estruturais do setor bancario da UE,
nomeadamente, medidas que implementem requisitos mais estritos em matéria
de fundos proprios € normas destinadas a melhoria da governagdo e dos

regimes de superviséo e de resolugéo.

3. A iniciativa em aprec¢o surge na sequéncia da crise financeira de 2008, a qual
revelou lacunas regulamentares, a ineficacia da supervisdo, a opacidade dos

mercados, a complexidade sobeja dos produtos no quadro do sistema
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financeiro, o que fez avultar a necessidade de refor¢ar a transparéncia e o
controlo quer do setor bancério tradicional, quer do setor bancario paralelo — o
valor dos ativos deste sistema ascendeu os 53 bilibes de euros, o que
representa aproximadamente metade da dimensdo do sistema bancario

regulamentado.

A presente proposta foi apresentada, a par do conjunto de propostas
mencionadas anteriormente, e completa, assim, o novo quadro regulamentar,
que visa tornar os bancos menos complexos e com © minimo de

consequéncias para os contribuintes.

No seguimento das avaliagbes negativas dos grupos criados e destinados a
apoiar a reforma estrutural do setor bancario, os pareceres foram
manifestamente negativos e foram identificados 3 problemas fundamentais
concernentes as operagdes de financiamento através de valores imobiliarios
(OFVM):

a. As autoridades de regulamentagcéo ndo podem controlar de forma eficaz

o recurso a este tipo de operagdes;

b. Prevalece o risco destas opera¢des serem empregues em detrimento

dos investidores nos fundos;

c. Arreutilizagdo de garantias transfere os riscos juridicos e econémicos no

mercado.

Perante a necessidade impreterivel de reduzir os riscos associados as OFVM
e reforgar a transparéncia destas, a proposta de regulamento introduz medidas
destinadas unicamente a assegurar a transparéncia de valores mobiliarios, da

reutilizagéo de garantias e de outras estruturas de financiamento, como sejam:
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e Controlo da acumulagdo dos riscos sistematicos associados as operagbes
financeiros de valores mobilidrios no sistema financeiro;

e Comunicagdo de informagbes sobre essas operagbes aos investidores
cujos ativos sejam utilizados neste tipo de operagbes ou em operagbes

semelhantes;

e Transparéncia contratual das atividades no dominio da reutilizagdo de

garantias;

7. Atento o seu objeto, e como anteriormente referido, a presente iniciativa foi
enviada a Comisséo de Orcamento, Finangas e Administragéo Publica e a
Comissédo de Economia e Obras Publicas, a quais analisaram e aprovaram os
Relatérios que se subscrevem na integra e anexam ao presente Parecer.

Principio da Subsidiariedade

Refere a iniciativa em andlise que o0 seu objetivo primordial é assegurar a
transparéncia das operagbdes de financiamento através de valores mobiliarios, da
reutilizacdo de garantias e de outras estruturas de financiamento. Entende-se, por isso
que, face a interdependéncia das atividades do sistema bancério paralelo no &mbito
do mercado interno e o seu caracter sistematico, os Estados-Membros ndo podem, por
si sés, garantir a eficacia das solugbes aplicadas, uma vez que os principios, regras,

processos e normas aplicaveis tém de ser coerentes em todos os Estados-Membros.

Nao se verifica, pois, a violagdo do principio da subsidiariedade, ja que, atentas a
complexidade e extens@o dos objectivos propostos, torna-se evidente que estes

podem ser alcangados mais facilmente pela acg¢éo da Uni&o Europeia.

PARTE Il - OPINIAO DO DEPUTADO RELATOR

O deputado relator do presente parecer exime-se, neste parecer, de expressar a sua
opinido sobre a iniciativa em andlise.
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ASSEMBLEIA DA REPUBLICA
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PARTE IV - PARECER

Em face dos considerandos expostos e atento os Relatérios da comissdes

competentes, a Comissdo de Assuntos Europeus é de parecer que:

1. A presente iniciativa n&o viola o principio da subsidiariedade, na medida em
que o objetivo a alcancar sera mais eficazmente atingido através de uma agéo

da Uniéo;

2. No que concerne as questdes suscitadas nos considerandos, a Comissdo de
Assuntos Europeus prosseguird o acompanhamento do processo legislativo
referente a presente iniciativa, nomeadamente através de troca de informagéo

com o Governo.

Palacio de S. Bento, 4 de marcgo de 2014

O Deputado Autor do Parecer O Presidente da Comisséao

>

(Rui Barr \ “(Paulo Mota Pinto)”

PARTE VI — ANEXO
Relatério da Comissdo de Orgamento, Finang¢as e Administracéo Publica

Relatério da Comisséo de Economia e Obras Publicas
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Comisséc de Orcamento, Finangas e Administragdo Publica

A presente proposta foi apresentada em conjunto com a proposta relativa as reformas
estruturais do setor bancario da UE? completando, deste modo, o novo quadro
regulamentar, que tem como objetivo tornar todos os bancos (incluindo os maiores da

UE) menos complexos, com um minimo de consequéncias para os contribuintes.

A crise realgou ainda a necessidade de reforgar a transparéncia e o controlo, quer
junto do setor bancario tradicional, quer nos setores em que sdo desenvolvidas

atividades de crédito ndo bancério, o denominado «sistema bancario parale!o»3.

“Na pratica, as entidades e atividades do sistema bancério paralelo angariam fundos
com caracteristicas semelhantes as dos depdsitos, realizam uma transformagéo da
maturidade ou da liquidez, permitem uma transferéncia do risco de crédito ou recorrem
a alavancagem financeira direta ou indireta. No final de 2012, o valor dos ativos do
sistema bancério paralelo & escala mundial ascendia a 53 bilides de EUR4, 0 que
representa cerca de metade da dimensdo do sistema bancério regulamentado,
estando sobretudo concentrados na Europa (cerca de 23 bilides de EUR) e nos
Estados Unidos (cerca de 19,3 bilies de EUR) 5

De entre as medidas tomadas a nivel internacional, destacam-se os trabalhos sobre a
identificacdo dos principais riscos do sistema bancario paralelo, coordenados pelo G20
e pelo Conselho de Estabilidade Financeira (CEF), tendo como objetivos eliminar os
elementos pouco transparentes do setor financeiro que possam ter um impacto
potencial sobre o risco sistémico ou que resultem da arbitragem regulamentar, e
alargar a regulamentagdo e a supervisdo a todas as instituicdes financeiras,
instrumentos e mercados de importancia sistémica. A este propdsito foram criados,
desde 2011, cinco grupos de trabalho do CEF sobre o sistema bancério paralelo, que

emitiram recomendacdes sobre as seguintes tematicas:

2 Este regulamento surge na sequéncia do Relatorio Liikanen, de outubro de 2012, o qual concluiu que as
reformas regulamentares existentes e em curso no davam resposta a todos os problemas subjacentes
ao setor bancario da UE, tendo emitido uma série de recomendagdes que conduzem & proibigdo dos
bancos realizarem certas atividades de negociagdo e impondo-lhes condicionalismos estruturais na
matéria.
® ABM: gestao por atividades; ABB: orgamentagao por atividades.
4 “Global Shadow Bankimg Monitoring Report 2013" (Relatério sobre o controlo do sistema bancario
garalelo), de 14 de novembro de 2013, CEF.

Ponto 1. Contexto da Proposta, Exposicdo de Motivos, Proposta de Regulamento do Parlamento
Europeu e do Conselho - COM(2014)40, relativo & notificagdo e & transparéncia das operagbes de
financiamento através de valores mobiliarios.
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Comisséo de Orcamento, Financas e Administracdo Publica

1. interagdo entre instituigdes bancérias e entidades do sistema bancario paralelo;
2. Riscos sistémicos dos fundos do mercado monetario (FMM);

3. Regulamentagdo de outras entidades do sistema bancario paralelo, tais como

os fundos de cobertura;
4. Avaliagéo dos atuais requisitos em matéria de titularizagao;

5. Utilizagdo de operagdes de financiamento através de valores mobiliarios, tais

como os acordos de empréstimo ou recompra através de valores mobiliarios.

A presente proposta de Regulamento incide sobre as conclusdes do GT sobre a
“utilizagao de operagdes de financiamento através de valores mobiliarios, tais como os
acordos de empréstimo ou recompra através de valores mobilidrios”, o qual emitiu, em
agosto de 2013, onze recomendagdes relacionadas com os riscos inerentes ao
sistema bancéario paralelo, as quais foram subscritas em setembro de 2013 pelos
lideres do G20.

A transparéncia das operagbes de empréstimo e recompra através de valores
mobilidrios é uma questdo fundamental, pois permite obter as informagdes
necessarias para desenvolver instrumentos politicos eficazes e eficientes com vista a
prevenir 0s riscos sistémicos, sendo para tal essencial que as autoridades e todos os
operadores pertinentes no mercado disponham de um conhecimento adequado do
funcionamento dos mesmos, bem como da dimensdo e da natureza de eventuais

riscos potenciais.

A Comissdo adotou, em margo de 2012, o Livro Verde sobre o sistema bancario
paralelo, de acordo com o qual, o reforgo da regulamentagdo bancaria poderia trazer
como consequéncia que uma parte significativa das atividades bancarias saisse das
fronteiras do setor bancario tradicional, passando para a esfera do sistema bancério
paralelo. Se tal acontecesse, o sistema financeiro tornar-se-ia cada vez menos
transparente, podendo comprometer o impacto dos esforgos desenvolvidos & escala
mundial e europeia para reformar o sistema financeiro, criando importantes riscos de

instabilidade financeira®.

® O Livro Verde: Sistema Bancario Paralelo foi escrutinado pela Assembleia da Republica, podendo o
relatorio da COFAP e o parecer da CAE ser consultados em:
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ASSEMBLEIA DA REPUBLICA

Comissdo de Orcamento, Financas e Administragdo Publica

situagcbes de corrida aos bancos e a uma desalavancagem subita. Apesar de estas
técnicas poderem ter um impacto significativo sobre o desempenho dos fundos de
investimento, os investidores, na fase atual, ndo sdo delas informados de forma
adequada (...). Sem informag6es completas e exatas quanto a utilizagdo de OFVM e
aos potenciais conflitos de interesses que podem vir a surgir neste contexto, os

"® Por estes

investidores néo estdo em condigbes de tomar decisbes fundamentadas
motivos & essencial aumentar a transparéncia das OFVM, de outras estruturas de
financiamento equivalentes e da reutilizac;éo de garantias, de modo a criar um sistema
financeiro mais sélido, de modo a prevenir inevitdveis problemas de acesso ao

financiamento, em contextos de desconfianga no valor dos ativos e de inseguranga

De acordo com a exposigdo de motivos da proposta de regulamento em analise, a
Comisséo langou uma consulta publica em margo de 2012, juntamente com o Livro
Verde sobre o sistema bancario paralelo, na sequéncia da qual foram apresentadas
contribuigdes, tendo-se verificado um apoio generalizado a favor a esta iniciativa que
estabelece um quadro regulamentar reforgado para fazer face ao sistema bancario

paralelo.

Em margo de 2013, foi criado um grupo diretor interservigos consagrado a reforma
estrutural do setor bancériom, tendo o projeto de avaliagdo de impacto sido debatido
com o Comité de Avaliag&o de Impacto (CAl) da Comissdo em 16 de outubro de 2013,
surgindo em dezembro de 2013 uma nova avaliagdo de impacto na sequéncia de um

parecer negativo.

Resultou da avaliagéo de impacto a identificagdo dos seguintes problemas em relagdo

as operagdes de financiamento através de valores mobiliarios:

e As autoridades de regulamentagdo ndo poderem controlar de forma eficaz o

recurso as OFVM;

s Prevalece o risco de as OFVM serem utilizadas em detrimento dos investidores

nos fundos;

® Ponto 1. Contexto da Proposta, Exposicdo de Motivos, Proposta de Regulamento do Parlamento
Europeu e do Conselho - COM(2014)40, relativo a notificacdo e a transparéncia das operagées de
financiamento através de valores mobiliarios.

1 Integrando representantes das Diregdes-Gerais COMP, ECFIN, EMPL, ENTR, JUST, MARKT, SG, SJ,
TAXUD e do JRC.
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¢ A reutilizacdo de garantias transfere os riscos juridicos e econdmicos no

mercado.

QOutros constrangimentos identificados correspondiam ao facto de ndo existirem dados
exaustivos (frequentes e dispersos) sobre as OFVM, bem como o risco destas

gerarem conflitos de interesses entre os gestores e os investidores dos fundos.

Resultaram como recomendacdes da avaliacdo de impacto a necessidade de
conjugacédo de diferentes medidas, “incluindo a notificagdo das OFVM aos repositérios
de transagGes, a comunicagdo de informagbes sobre a ulilizagdo de OFVM aos
investidores nos fundos e a necessidade de autorizagdo prévia em caso de
reutilizagdo de garantias prestadas sob a forma de instrumentos financeiros e de
transferéncia destes instrumentos financeiros para uma conta aberta em nome da

contraparte que os recebe antes da reutilizagdo de garam‘ias”,11

O CEF formulou em 2013 um conjunto de recomendagdes sobre o éistema bancério
paralelo, as quais foram aprovadas na Cimeira do G 20 realizada em S&o Petersburgo,
as quais visavam reduzir os riscos e os incentivos pré-ciclicos associados as
operagbes de financiamento através de valores mobilidrios e a reutilizagdo de
garantias, suscetiveis de agravar as dificuldades de financiamento em periodos de

perturbagdo do mercado.

2. Aspetos relevantes

Conforme descrito no ponto anterior, num contexto de desconfianga no valor dos
ativos e de inseguranga surgem os problemas de acesso ao financiamento, mesmo

para os bancos de maior dimensdo e mais solidos.

Face ao exposto, a presente proposta de regulamento vem introduzir medidas ('2 12

destinadas a melhorar a transparéncia em trés dominios principais:

" Ponto 2. Resultados das consultas junto das partes interessadas e das avaliagbes de impacto.
Exposigédo de motivos, Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho- COM(2014)40,
relativo & notificago e a transparéncia das operagdes de financiamento através de valores mobiliarios.

2 Estas medidas visam dar resposta as recomendacgdes do CEF n.% 1 e 2 (quanto & obrigagdo de as
autoridades competentes recolherem dados complementares sobre a utilizagdo de OFVM), n.° 5 (requer a
transparéncia dos gestores de fundos face aos respetivos investidores) e n.° 7 (para que os intermediarios
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Comisséoc de Orgamento, Finangas e Administragdo Publica

Capitulos It e HI: contém medidas que incidem sobre a notificagdo das OFVM aos

repositérios de transagdes

“Institui a nivel da Unido um quadro ao abrigo do qual as contrapartes financeiras
ou néo financeiras de uma OFVM apresentardo de modo eficiente informagGes
pormenorizadas - sobre cada operagdo aos repositérios de transagGes. Estas
informagdes serdo armazenadas de forma centralizada, sendo facil e diretamente
acessiveis pelas autoridades pertinentes, tais como a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados (ESMA), o Comité Europeu do Risco
Sistémico (CERS) e o Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC), para efeitos
da identificacdo e do controlo dos riscos para a estabilidade financeira decorrentes
das atividades desenvolvidas por entidades regulamentadas e n&o

regulamentadas no dmbito do sistema bancéario paralelo. 3

Capitulo IV: requisitos em matéria de comunicagao de informagdes sobre os fundos

“A fim de permitir que os investidores tomem conhecimento dos riscos associados
a utilizagdo de OFVM e de outras estruturas de financiamento, os gestores de
fundos deverdo prestar regularmente informagbes pormencrizadas sobre ©
eventual recurso a estas técnicas. Os relatorios periédicos que as sociedades
gestoras de OICVM ou as sociedades de investimento dos OICVM e os gestores
de fundos de investimento alternativos (GFIA) devem atualmente elaborar serédo
complementados por essas informagées adicionais sobre a utilizagdo de OFVM e
outras estruturas de financiamento. Estas novas regras em matéria de
transparéncia completam as disposi¢bes constantes da Diretiva 2009/65/CE e da
Diretiva 2011/61/UE relativa aos GFIA.

Estas novas regras uniformes em matéria de transparéncia das OFVM e de outras
estruturas de financiamento serdo aplicaveis paralelamente as estabelecidas nas
Diretivas 2009/65/CE e 2011/61/UE™.

Capitulo V: requisitos aplicaveis as contrapartes que procedem & reutilizagdo de

garantias

“No intuito de melhorar a transparéncia contratual e operacional, devem ser
impostos requisitos minimos de informagdo as contrapartes que procedam a

reutilizagéo de garantias. Qualquer operagdo desse tipo deve, portanto, ser

10
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Comissédc de Orgamento, Finangas e Administragio Publica

“(...) as autoridades competentes devem dispor de um conjuntoc minimo de
sangbes e medidas administrativas, incluindo a revogagdo da autorizagdo, a
emissdo de adverténcias publicas, a destituicdo dos érgdos de administracédo, a
restituicdo dos lucros obtidos com base nas infragbes ao presente reguiamento,
caso possam ser determinados, e a imposi¢do de coimas. Para determinar o fipo
e o nivel das sang¢bes, as autoridades competentes devem ter em conta varios
critérios estabelecidos no presente regulamento, incluindo a dimensdo e a
capacidade financeira da pessoa responsavel, o impacto da infragdo e o grau de
cooperagdo da pessoa responsavel. A proposta de regulamento ndo impede que

cada Estado-Membro estabeleca normas mais estritas. 16

Capitulos IX e X: reexame e disposic¢des finais.

“O presente regulamento, caso adotado, criara o primeiro conjunto de regras em
matéria de transparéncia aplicavel as OFVM, a outras estruturas de financiamento
e a reutilizagdo de garantias a nivel da UE. (...) decorridos trés anos apés a
entrada em vigor do presente regulamento, a Comissdo apresentara um relatério
sobre o carater adequado das medidas destinadas a garantir a transparéncia e, se

for caso disso, apresentara uma proposta revista.”

Em suma, resultou de todo o processo que precedeu a presente iniciativa de
propostas de Regulamento relativo a notificagdo e a transparéncia das operagbes de
financiamento através de valores mobiliarios, a necessidade de supervisionar €
regulamentar de forma adequada as atividades do sistema bancéario paralelo no
dominio da utilizagdo de OFVM, ndo sendo proibido nem sujeito a restricdes
especificas o recurso as mesmas, mas tornando-o mais transparente, ndo sendo

expectavel qualquer impacto estrutural naguele mercado.

Em termos de impacto orgamental e financeiro, a Comiss&do prevé um aumento dos
custos incorridos pelas contrapartes em matéria de comunicagdo de informagdes, o

qual é expectavel que seja compensado pelas vantagens que resultardo de uma maior

'® ponto 3.4. Explicagdo pormenorizada da proposta, Exposigdo de motives, Proposta de Regulamento do
Parlamento Europeu e do Conselho - COM(2014)40, relativo a notificacdo e a transparéncia das
operagdes de financiamento através de valores mobiliarios.

12

11297/14

CR/mf
DGGI1B

11
EN/PT



(11l
1]

SSEMBLEIA DA RE? UBLICA

8
Ly
i

L ™

i
£
2

]

¥
w
¥

-
] e
]
el
anxl o
-
.
Py

5 wnl o

]
i
X

TE

>

Comisséo de Orcamento, Finangas e Administracdo Publica

transparéncia para as autoridades competentes, os clientes, os investidores e a

sociedade em geral.

Ao nivel de incidéncia nas despesas a presente iniciativa legislativa tera como impacto
o encargo com o recrutamento pela ESMA de dois agentes, cujo custo sera totalmente
financiado por encargos faturados ao setor, sem incidéncia no orcamento da UE. No
que respeita ao calendério, o regulamento proposto entra em vigor no vigésimo dia
seguinte ao da sua publicagdo no JOUE", prevendo a Comissdo que o mesmo estara

em vigor no final de 2015.

3. Principio da Subsidiariedade

De acordo com o estatuido no nimero 3 do artigo 5.° do Tratado da Uni&o Europeia,
referente ao principio da subsidiariedade, apenas deve ser adotada uma agéo a nivel
da Unido quando os objetivos preconizados ndo podem ser alcangados de forma
satisfatoria a nivel dos Estados-membros e podem, devido a dimensé&o, ou aos efeitos

da acao proposta, ser melhor alcancados a nivel da UE.

O objetivo da proposta de regulamento em analise, de garantir a transparéncia das
operagbes de financiamento através de valores mobilidrios, da reutilizagdo de
garantias e de outras estruturas de financiamento, requer necessariamente uma
abordagem a escala da Unido, uma vez que os principios, regras, processos e normas

aplicaveis tém de ser coerentes em todos os estados membros.

Dada a interdependéncia das atividades do sistema bancario paralelo no ambito do
mercado interno e o seu carater sistematico, apenas uma abordagem ao nivel da UE
garante a transparéncia face a todos os intervenientes, indispensavel para abranger
um vasto leque de operagbes, com o intuito de permitir que as autoridades
regulamentares a nivel nacional e da Unido disponham de uma panoramica global dos
mercados de OFVM.

Com efeito, a maioria das operagdes de financiamento através de valores mobiliarios,

bem como as atividades no dominio da reutilizagdo de garantias, é realizada numa

" JOUE (Jornal Oficial da Unigio Europeia).
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base transfronteiras entre entidades que muitas vezes ndo tém a sua sede social no

mesmo pais e envolvem ativos e moedas emitidos em jurisdigdes diferentes.

Para além da reduzida eficacia das solugfes aplicadas de forma auténoma e néo
coordenada pelos diferentes Estados-Membros individuais, uma ag&o ndo coordenada
poderia mesmo ser contraproducente, devido ao risco de fragmentagdo e de
incoeréncia dos dados. Somente dados agregados a nivel da Unido permitem obter a

visdo macroecondmica necessaria para controlar o recurso as OFVM.

PARTE il - OPINIAO DO DEPUTADO RELATOR

O deputado autor do presente relatorio exime-se, nesta sede, de manifestar a sua

opinido sobre a iniciativa em anélise.

PARTE IV — CONCLUSOES

Em face do exposto, a Comissdo de Orgcamento, Finangas e Administragdo Publica

conclui o seguinte:

1. A presente iniciativa ndo viola o principio da subsidiariedade, na medida em
que o objetivo a alcangar serd mais eficazmente atingido através de uma agéo

da Unido;

2. A matéria objeto da presente iniciativa ndo cabe no ambito de competéncia
legislativa reservada da Assembleia da Republica, ndo se aplicando, como tal o
artigo 2° da Lei n.° 43/2006, de 25 de agosto de 2006, alterado pela Lei n.°
21/2012, de 17 de maio;

3. A anélise da presente iniciativa suscita o interesse no acompanhamento futuro
dos impactos das medidas agora previstas, destinadas a melhorar a
transparéncia no dominio do controlo da acumulagdo dos riscos sistémicos
associados as OFVM no sistema financeiro, da comunicagéo de informagdes
sobre essas operagbes aos investidores e da transparéncia contratual das

atividades relativas a reutilizagéo de garantias;
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4. O gquadro de intervengdo da presente iniciativa “abrange a transparéncia entre
as institui¢bes financeiras e as autoridades, bem como entre os gestores de
fundos e os investidores finais, em matéria das operagbes de empréstimo ou
recompra através de valores mobilidrios, normas minimas quanto ao
reinvestimento das garantias constituidas sob a forma de numerério, a
reutilizacdo de garantias constituidas sob a forma de ativos dos clientes,
normas regulamentares minimas em matéria de avaliagdo e gestdo das
garantias, avaliacdo da introdugéo das contrapartes centrais nos mercados de

operacgbes de recompra entre operadonas”13

5. A Comissé&o de Orgamento, Finangas e Administragdo Publica da por concluido
0 escrutinio da presente iniciativa, devendo o presente parecer, nos termos da
Lei n.° 43/2006, de 25 de agosto, alterado pela Lei n.° 21/2012, de 17 de maio,

ser remetido a Comissdo de Assuntos Europeus para os devidos efeitos.

Palacio de S. Bento, 21 de margo de 2014.

O Deputado relator sidente da Cgm\ ao
T / \
/1 i ! {f” 3 \\i
L f 7 H i | / j
;éw ads (ot (L <bor|
(Joao Paulo Correia) (Eduardo Cabrita) '

8 Ponto 1. Contexto da Proposta, Exposigdo de Motivos, Proposta de Regulamento do Parlamento
Europeu e do Conselho- COM(2014)40, relativo a notificagdo e & transparéncia das operacbes de
financiamento através de valores mobiliarios.

15

11297/14 CR/mf 14
DGGIB EN/PT



Declaracdo de voto face as Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho
~ COM(2014}40, «Notificacdo e transparéncia das operagdes de financiamento atravé de
valores mobilidrios» e Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Consieho —
COM(2014)43, «Medidas estruturais destinadas a melhorar a capacidade de resisténcia das
instituicoes de crédito»: ‘

O sistema bancdrio e financeiro é componente imprescindivel no funcionamento e
comportamento da economia e, como tal, na definicdo da politica econémica e social,
nomeadamente na sua componente monetaria e financeira. Estes sdo elementos centrais na
concretizagao da soberania dos estados, em todas as suas dimensdes.

O PCP ha muito que vem reclamando pela necessidade de uma maior interven¢do e controlo
publicos sobre as atividades financeiras, tanto naquelas dinamizadas pelas instituicbes de
crédito, no sistema bancario, como nas dinamizadas no apelidado sistema bancério paralelo.

Considerando que estas propostas de regulamento, avancando numa perspetiva de maior
controlo e regulagdo do sistema financeiro (o que corresponderia a um sentido positivo), estdo
inseridas e sdo parte integrante no complexo processo de constru¢do da Unido Bancaria,
processo de perda de soberania nacional no plano da politica monetaria e financeira, assim
como de concentragdo e centralizagdo de capital no sistema bancério nacional e europeu
(processo ao qual o PCP se opde), o Grupo Parlamentar do PCP abstém-se nos respetivos
Relatérios.
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PARTE | - NOTA INTRODUTORIA

Nos termos dos n.% 1, 2 e 3 do artigo 7.° da Lei n.° 43/2006, de 25 de agosto (alterada
pela Lei n.° 21/2012, de 17 de maio), que regula o acompanhamento, apreciagao e
pronincia pela Assembleia da Republica no ambito do processo de construgdo da
Unido Europeia, a Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho
relativo & notificacdo e a transparéncia das operagbes de financiamento através de
valores mobiliarios foi enviada a Comissio de Economia e Obras Publicas, atento o

seu objeto, para efeitos de andlise e elaboragéo do presente relatério.

PARTE li - CONSIDERANDOS

1. Em geral

Fundamentada pelo contexto da crise economica mundial de 2008, a presente
proposta, a par da proposta relativa as reformas estruturais do sector bancario da
Unido Europeia, visa garantir que os bancos se tornem “(...) menos complexos e
possam ser objeto de uma resolugéo eficaz, com um minimo de consequéncias para

os contribuintes”.

Conforme a presente iniciativa refere, a mencionada crise veio evidenciar a
necessidade de reforco da transparéncia quer junto do sector bancario tradicional quer

do sector ali denominada de “sector bancario paralelo”.

“Na prética, as entidades e atividades do sistema bancério paralelo angariam fundos
com caracteristicas semelhantes as dos depésitos, realizam uma transformagdo da
maturidade ou da liquidez, permitem uma transferéncia do risco de crédito ou recorrem
a alavancagem financeira direta ou indireta. No final de 201 2, o valor dos ativos do
sistema bancério paralelo & escala mundial ascendia a 53 bilibes de EUR, o que
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representa cerca de metade da dimensdo do sistema bancério regulamentado,
estando sobretudo concentrados na Europa (cerca de 23 bilises de EUR) e nos
Estados Unidos (cerca de 19,3 biliGes de EUR).”

2. Aspetos relevantes

A ora analisada iniciativa acentua a ja referida necessidade de reforco da
transparéncia das operagdes de empréstimo e recompra através de valores
mobilidrios.

‘A transparéncia é importante para assegurar que as autoridades e todos os
operadores pertinentes no mercado disponham de um conhecimento adequado do
funcionamento dos mercados, bem como da dimensdo e da natureza de eventuais

riscos potenciais.”

Assim sendo o regulamento tem como principal objetivo a criagdo de um sistema
financeiro mais sélido e transparente através da introducio de medidas em 3

dominios:

1) controlo da acumulagdo dos riscos sistémicos associados as OFVM (operacdes

financeiras de valores mobiliarios) no sistema financeiro;

2) comunicago de informag¢des sobre essas operagGes aos investidores cujos ativos

sejam utilizados neste tipo de operagdes ou em operagbes equivalentes;

3) transparéncia contratual das atividades no dominio da reutilizagio de garantias.

“Para o efeito, o presente regulamento complementa a proposta de regulamento
relativo & reforma estrutural do setor bancario”.
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3. Principio da Subsidiariedade

Relativamente a este principio, com base em tudo o que esta referido na proposta de
regulamento bem como em todo o seu texto introdutério o principio da subsidiariedade
esta salvaguardado.

De facto, uma agio com este nivel de complexidade s6 faz sentido se abranger o
maior numero de operagdes possivel a nivel europeu. Qualquer agéo que visasse
abranger apenas uma determinada area geografica da Uni&o (seja um pais, seja uma
regido) tenderia a gerar distorgbes e vir mesmo a ser contraproducente —
especialmente dada a elevada mobilidade do capital.

Apenas esta visdo global e integrada do mercado podera permitir um maior rigor e,

concomitantemente, uma maior transparéncia.

PARTE Iil - OPINIAO DO DEPUTADO RELATOR

O relator opta, neste parecer, por ndo expressar a sua opiniao pessoal.
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PARTE IV - CONCLUSOES

Em face do exposto, a Comissdo de Economia e Obras Publicas conclui o seguinte:

1. A presente iniciativa ndo viola o principio da subsidiariedade;

2. A andlise da presente iniciativa no suscita quaisquer questdes que impliquem
posterior acompanhamento;

3. A Comissdo de Economia e Obras Publicas da por concluido o escrutinio da
presente iniciativa, devendo o presente relatério, nos termos da Lei n.° 43/2006, de
25 de agosto, alterado pela Lei n.° 21/2012, de 17 de maio, ser remetido a
Comissao de Assuntos Europeus para os devidos efeitos.

Palacio de S. Bento, 26 de margo de 2014

O Deputado rejstor O Presidente da Comisséo
72—

(Pedro Pinto)
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