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PARTE | - NOTA INTRODUTORIA

Nos fermos dos artigos 8 e 7.° da Lai n® 43/2008, de 25 de Agosto, que regula o
acompanhamento, apreciacio e prantincia pela Assembigia da Replblica no ambito
do processo de construcdo da Unio Europeia, bem como da Meiodologia de
esgrutinio das iniciatives europeias aprovada em 20 de Jansire de 2010, a Comissac
de Assuntos Europeus recebeu a Proposta de DIRECTIVA B0 PARLAMENTO
EUROPEU E DO CONSELHO gue altera a Directiva 2004/109/CE relativa a
harmonizagédo dos requisitos de {ransparéncia no gue se refere as informagdes
respeitantes aos emitentes cujos valores mobilldrios estde admitidos &
negociacio num mercado reguiamentado e a Directiva 2007/14/CE da Comissdo
[COM (2011) 683].

A supra identificada iniciativa foi remetida & Comisséo de Orgaments, Finangas e
Administracdo Pablica, atento o seu objecie, gue ndo se pronunciou.

PARTE Il - CONSIDERANDOS

1 - A Directiva 2004/10%CE (Directiva Transparéneia), agul em causa, reiativa a
harmonizagdo dog reguisitos de transparéncia no que se refere as informagbes
respeitanies aos emitentes cujos valores mobilidrios estdo admitidos a negoeciacio
num mercado regulamentado estabelece, entre outras colsas, que a Comisséo
Eurapeia deve apresentar um refatorio sobre a sua aplioagérf.

2 - (3 relatério publicado pela Comiss&o nos termos do artigo 33° da referida Directiva
revela que a maicria das paries interessadas considera que os requisiios da Direcliva
em matéria de fransparéncia sdo dieis para o funclonamenta adequado e eficiente do
mercado.

3 — Contudo, apesar desfes resullados, a andlise da aplicagdo da Directiva
Transparéncia demonstrou que existem dominios em que & possivel malharar o

T COM (2010) 243 final, de 27 de Maic de 2010. O relatdrio é acempanhade per um Documento de
trabatho dos servigos da Comissac mais pormenorizado (SEC (2010) 81).
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regime por ela criado. Nesse sentido, & desejavel simplificar as chrigacdes de alguns
emitentes, a fim de refercar a atraclividade dos mercados regulamentados para os
pequencs e medios emilentes qua mobilizam capitais na Europa. Paralelamenie, &
nacessario reforcar a clareza juridica e a eficacia do regime de fransparéncia
existente, desighadamente no que se refere a divuigac8o de informacgbes sobre a
propriedade das sociedades.

4 — A presente proposta de alteracéio da Pirectiva Transparéncia & compativel com o
opjectivo de manter e, se tal se revelar necessdrio, reforcar o nivel de protecedo do
inveslidor previste na directiva e garantir que as informagdes divulgadas sio
suficienies e dieis para possibilitar investimentos a um custo aceitavel. '

5 - Deste modo, ¢ objectivo da Directiva Transparéncia é assegurar um nivel elevado
de conflanga dos investidores, afravés de uma ftransparéncia equivalente, para
amitentes de valores moblitarios ¢ investidores, em toda a Unigo Europeda,

6 — E referido na iniciativa em andlise que para alcangar este objective, a Directiva
Transparéncia exige gue os emitentes de valores mobiliarios negociados em mercados
reguiamentados pubfiguem informacdes financeiras periddicas acerca do desempenho
do emiienie ao longo do exercicio e informacdes permanenies sobre percentagens
importantes de direitos de vofo, A directiva também infroduz normas minimas em
matéria de acesso e armazenamento de informacdes reguiamentares.

Alentas as disposictes da presente proposta, cumpre suscitar as seguintes guestbes;

a} Da Base Juridica

A base juridica consubstancia-se nos artigos 50° ¢ 114° do TFUE.

b} Do Principio da Subsidiariedade

E respeitado e cumprido o principic da subsidiariedade na medida em que o objectivo
a alcancar serd mais eficazmente atingido através de uma acgdo comunitaria. Ou seja,
os problemas identificados que afectam os pequenos e médios emitentes decorrem da
legistagido da Unido Europeia e das legislagdes nacionais e so podem ser resolvidos
através de alteragbes da legislagio, a nivel da Unido FEuropeia. Alem disso, apenas
um instrumento juridico vinculativo, adoptade a nivel da UE, podera garantir que todos
os Estados-Membros apliguem o mesmo quadro regulamentar, baseado nos mesmos
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principios, pondo assim termo a actual disparidade de respostas regulamentares em
matéria de regime de nolificacio de participacbes importanias.

PARTE Il - PARECER

Em face dos considerandos exposios, a Comissdo de Assunios Europeus é de
paracer que:

1 - O presente parecer foi elaborado nos termos & em conformidade com o disposto
na Lei n® 43/2006, de 25 de Agosto, que determina o3 poderes da Assembleia da
Repubilica no acompanhamenio, apreciagdo e pronuncia no dmbito do processo de
construgdo da Unido Europeis.

2 — A presente iniclativa ngo viola o principio da subsidiariedade, na medida em gue o
chjective & alcangar serd mais eficazmente stingido azfravés de uma acgio
comunitaria,

3 — Por wtimo, referir que a matéria em causa nac cabe no ambifo da competéncia
jegislativa reservada da Assembleia da Repuiblica, ndo se aplicando. como tal, o arligo
2.%da Lei n® £3/2008, de 25 de Agosio.

4 — Em relagBo a iniciativa em andlise, o processo de escrutinio esta concluido,

Patacic de 3. Bento, 20 de Dezembro de 2011

A Depufada Autcra cdo Parecer O Presidente da Comissao

- B v

{Claudia Monteifo de Aguiar) (Paulo Mota Pinto)
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