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PARTE | -NOTA INTRODUTORIA

Nos termos do arign 7. da Lel n° 43/2006, de 25 de agosto, que regud o
‘acompanhamento, zpreciagéo e prondncia pela Assembleia da Repiblca no mbito
do Brocesso de Ganslrugdo da Unido Europela, corm as ateragbes infududas pelas
Lei n.° 2412012, de 17 de maio, bem como da Metodologia de escrutinio das inciatvas
suropeias aprovada em 20 de aneiro de 2070, a Gorisséo de Assurtos Europeus
tecebeu a Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTG EUROPEU E DO
CONSELHO sobrs 05 documentos de informagso “undamental para produtos de
Twestimertd (CORK2072)352L. e -

A supra identificada iniciativa fol enviada & Comisséo de Orcamento, Finances &
Administragso Pdbioa, atento o respetivo objeto. & qual analisoL & eferida iniciativa &
‘aprovou o Relatorio que se anexa ac presente Parecer, cele fazenda parte integrante.

PARTE [l - CONSIDERANDOS.

A presente proposta tem por objetivo melborar a transparéncia do mercado de
investimento. Relativamente aos produtcs de investiment de retalho (fundos de
investimanto, produtos estrutirados do mercedo de setalho e ceferminacas tipos de
cantratos de segurcs ullizados para fins de investimento)

Existern assimetrias na infarmacéo disponibilizada sobre os praduios de investimen:o
erfre o8 peguenos Invostidores ¢ os criadores de tdis produtos, que pretendem
vender-incs. sta situagao leva  que haia deturpagces na informagdo percebida peios
pequencs investidores que, mukas vezes, asabam po” ser confrontados com @ perda
des sconomias de toda a vide, com um impacto dramalico sobre as famiias.

Resolver este problerna toma partioular relevo 7z situacio de arisé financeira atual, sm
que os consumidores m mencs confianga nos: servigos financeiros do que nos
restantss sefores de alividade. Neste contexo, a melhoria das disposisoes em materia
de transpéaréncia, a fim de beneficiar os pecuencs investidores tendo em conta as
suas necessidaces, senstitul uma compahents Vil

Algumas iniciativas foram serde impiementadas na Unido Europea, mas doks
dominios ficaram ainda por explorar as fagrds aplicadas 3 vendas o as fegras
relativas 4 divuigagao de informagdes scbre 0s produios. A preserte proposta decorre
dos trabaihos nests segundo dominio da diviigacfio de informagdes sobre 05
prodtos.

PARTE Il - OPINIAQ DA DEPUTADA AUTGRA DO PARECER

A deputada autora do paracer reserva a sua opini&o par a discussio em sede de
feunio da Comlssdo de Assuntos Eropes.
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PARTE IV - PARECER

Em face dos considerandos expos:os e atento o Relatoria da comisséo competents, a
Cornissto de Assuntos Europeus ¢ de parcoor oue:

1. & presente iiciativa nfo viola ¢ principio da subsidariedade, na medida em gue o
objetivo a aicangar sera maie eficazmente atingido aravés de uma agho da Unida;

2. Noque conceme as questes suschtadas 7os considerandcs, a Comisséo de
Assuntos Europeus prosseguira o acompanhamento do processo legistativo referente
4 presente inicietive, nomeadamente através de trose de informagso com o Govems.

Paléchu de S Bento, 2 de oulubro e 2012

A Deputada Autora do Parecer © Presidente da Comissdo

‘KéWDW’W fsoatatning procedpeo

\\ (Ana Drago} (Paulo Hiota Pinto)
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PARTE V — ANEXO

Relatéria da Comisséio de Orgamentn, Finangas & Adminisiragso Publica.
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Relat6rio

elator: Jozo Galamb:
Proposta de Regulamento do Parfamento Retator: Jo alamba

Europeu & do Conselho [COM(2012)352]

Sobse s duturientus de infortmaggo fundamental paa produlos de nvestimento
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PARTE | - NOTA INTRODUTORIA

Nos termos dos n.* 1, Z € 3 do arigo 7. da Lei n.” 437200, de 25 de agosto (alterada
pela Lei n® 2112012, de 17 de maio). que regula o acompanhamento, apreciagso e

proniincia pela Ass

mblsia da Replblica na ambito do processo de construgdo da
Unidio Europeia, a Pioposta de Regulamento o Partamento Furopeu & do Conselfin
sobre os documentos de informagdo fundanontal para produtos de investimento
JCOM(2012]352] foi enviada & Comiss&o de Orcamerto, Finangas e Administragio
Prblica, atento o seu objeto, para efeilos de andlise & elaboracéo do presente

relatério.

PARTE Il - CONSIDERANDOS

1. Em geral

«+  Objetivo da iniciativa

Os pequenos investidores s&o frequentemente confrontados com uma oferta de
miftiplos produtos quando pretenden aplicar as suas poupancas ou efetuar um
investimento. Esses produtos oferscem solugdes de investimento especificas
adaptadas as necessidades dos pequencs investidorss, mas sio muktas vezes
complexos e dificeis dé compreender. As informagBes atuairente dvulgadas aos
investidores para esses produtos sfio muitas vezes descoordenadas e raramente
permitem aos pequencs invesiidores comparar os diferentes produtos e compreender
as suas ocaracterisficas, em paiculas os riscos e custos. associados
Consequentemente, os pequenos investidores acabam por efeluar com frequéncia
investimentos com riscos @ custos que compreendem mal, padendo par ceso mofivo
soffer, em ceitas ocasides, perdas imprevistas. A mefhoria das disposicies em
matéria de transparéncia dos produfos de investimento proposios AUS pEQUENCS
investidores constitui uma medida importants para sua protegio, condigdo essencial
de (rjestabetecimento da confianca dos peduenos investidores no mercado financeiro.
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»  Principais aspetos

Os criadores de produtos de investimento - como os gestores de fundos, as empresas
de sequros, os emifentes de valores mabilidrios, as instituigdes de crédito ou as
ompresas de investimento - devem elabordr os documentos de informagdo
fundamental para os produtos de investimento que criam, uma vez que estdo na
melhor - posigde- para- conhecer - produto -6 s&o Tesponsaveis -pelc -masmo, Este
documento deve ser elaborado pefo criador dos produtos de investimento anies de
astes poderern sef comercializados junto de pequenos investidores. Para satisfazer as
necessidades dos pequencs investidores, & fundamental assegurar que a informacao
sobre os produtos de investimento & rigorosa € ndo induz os invastidores em erro. O
pres

nte: requlamento deve, por conseguinte, fixar normas comuns para a elaboragio
do documento de informagho fundamental, de modo 2 garantir que este &
comproensivel para os investidores visados, e que todos os participantes no mercado
de produios de investimento so sujeitos a0s mesmos requisitos, garantindo uma justa

concorréncia.

2. Aspetos refevantes

> Andl

proniingia sobre questes de substancia d niciativa;

Esta iniciativa tem por objetivo fundamental assegurar que os pequencs investidores
80 capazes de compreender as principais caracterlsticas e fiscos associados a0s
produtos de investimento de retalhc, bem como domparar as caraciéristicas dos
diferentes produtos. Por sso, sstabziece condigdes uniformes para o modo como 0s.
investidores da Unidio Europeia séo informados sobre os produlos de nvestimento,
prevendo um breve documento e a foma como as informagdes lhes sdo
disponibiizadas. No entanto, pretende também garantir condigdes ectitativas entre 03
diferentes criadores “de produtos de investimento e os oubros agentes que
comercializem esses produtos. Por isso, @ proposta hammoniza as condigtes de
funcionamente, no que toca & prestagio de informagdes sobre produtos de
investimento, de todos os atores televantes do mercada de produtos de investimento

de retalho, criadores de produtos, agentes de comercializagdo ¢ lnvestidores.

-
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A persisténcia de regras distintas, que variam em funcao do setor que ofersce s
produtos de investiniento ¢ a reguiamentagdo nacional nesse dominio, fem criado
condigdes de competicBo heterogénens entrs o diferentes produtos e meios de
distribuis5o, blogueando a construgdo de um mercado nico para os produtos o
servigos financoiros. Os Estados-Mcmbros tomaram j algumas modidas pars
colmatar as lacunas a nivel da prolegio dos investidores, mas esse esforco tem
sesultedo e aiguma descoorderagdo entre paises. Assim, apesar de ser cada vez
mais intenso o comérsio transfronteiras de produtos de investimento de retalho, a
existéncia de abordagens nacionais divergentes no delxars de conduzir a diferentes
niveis de protegdo dos investidores, bem como @ um aumento dos custos e da
incerteza para cs eriadores e distribuidores de produtos. o cue representa um

obstaculo para um maior desenvolvimentn do mercado de investimento de retalho

transfronteiico. A vigéncia de nomnas divergentes em matéria de divuigacio de
informagées ape investidores forna essas comparagbes muito dificois. Eesa
divergéncia de regras pode corstituir um obsticulo &s liberdades fundamentais e ter
uma incidéncia negativa direta sobre o funcionamento do mercado intermo.

s implicagBes para Portugal

Os pequencs invastidores em Portugal beneficiargo do facto de que a informaco
prestada pelos criadores de produtos de investimento tera de ser mais rigorosa e
objeto de Harmorizagso a nivel europeu, o qus reduzira a desconfiansa e a incerteza
que possam atualmente existir face a cettos instrumentos financeiros. Em particuar, &
presente iniciativa poderd ter efsitos positivos ndo negligenciaveis nos miveis de

poupanga da populagio portuguesa.

3. Principlo da Subsidiariedade

De aoordo com o estatuido no admero 3 do artig 5.2 do Tratado da Unido Europeia,
referente ao principio da subsidiariedade, apenas deve scr adotada uma agho a nivef
da Unido quando os objetivos preconizados ndo podem ser alangados de fomma
salisfatona a nivel Estados-Membros e pudern, devido & ditnensdo ou aos efeitos da

agéo proposta, ser melhor alcangados a nivel da Unido.
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Em relagio aos objetivos da presente proposta, estes nao podem ser acangados por
medidas tomadas a nivel dos Estados-Menmibros. As medidas nacionais podem ter um
impacto benéfico o que diz respelte & protecdo dos investidores nos Estados-
Membros em questdo, mas sio, por definigao, limitadas a0 terrtsrio nacional
corespondente. Além disso, existe o fisco de se seguirem abordagens distintas ou
coniiituais entre i relativamente & divuigagho de informacdes aos investidores. Mo
podem, por isso, estabelecer uma igualdade de coridigbes para os criadotes de
piodutos de investimento e para 0s agentes que 0s transacionam, nem um nive! de
protegdo uniforme para todos o inveslidores a nivel da Unigo. Por conseguinte, &
indispensavel uma ag#o ao nivel suropeus

PARTE Ill - OPINIAQ DO DEPUTADO RELATOR

Q deputado autor do presente Parecer exime-se. nesta sede, de manifestar a sua
opiniéio sobre a iniciativa em analise.

PARTE IV - CONCLUSGES

Em face do exposto, a Comisséc de Orgamento, Firangas e Administragae Piblica

conclui o seguinte.

1. A presente iniciativa no viola o principio da subsidiaricdade, na medida em que o
abjetivo a alcangar serd mais eficazmente atingido através de uma agdo da Unido;

2. A matéria objeto da presente iriciativa nfio cabe no ambito de competéncia
legislativa reservada da Assembicia da Republica, néo se aplicando, como tal, o origo
2.9 da Lei n. 43/2006, de 25 de Agosto, alterado pela Lei n.? 21/2012. de 17 de maio;

3. A andlise da presents iniciativa ndo suscita qualsquer questdes que impliguem
posterior acompanhamentc;

4. A Comissdo d& por concluido 0 escrurinio da presente iniciativa, devenda o

presente relatorio, nos termos da Lei n.* 43/2008, de 25 de agosto, alterado pela Lei
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n.° 21/2012, de 17 de maio, ser remetido 4 Comiss&o de Assuntos Europeus para os
devidos efsitos.

Patécio de §. Bento, 26 de seterabro de 2072,

O Beputado relator /Aesidente da Comisséo
s ——— L,
6 fine B0 Gy

(9has Gatamba) {Eduardo Cabral”-—
]
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