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" ASSEMBLEIA DA REPUBLICA
COMIBSAD DE ASSUNTOS EUROPEUS

PARTE | - NOTA INTRODUTOREA

Nos termos do arfigo 7.9 da Lei n® 43/2006, de 25 de agosty, que regula o
acompanhamenta, apraciagio e prondncia pela Assemblela da Repiblca no Smkito
du precesso de conslrucas da Unido Europsiz, com s aleracdes introdbeidas pelag
Lei n.® 212012, ds 17 de maio, bam camo da WMelndolagia da escrufinio das imciativas
europeias aprovada emn 20 de aneiro de 2070, a Comissdo de Assurtos Europeus
racebey a Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTC EUROPEU E DO

CONSELHO sobrs os dDCuI‘I‘Ier‘ItOS d-.‘—; |nforma¢éo uﬂdamentaf para prodl.tas de
" vestimants (CORK2012135%]. -

A supra identificada iniciativa fol enviada a4 Comissdo de Ormamento, Fihangas &
Administracio Fibiisa, alente o respetive objeto. a qual analisou 2 referida iniciativa &
apravoy o Helatono que se anexa ag presente Farecer, cele fazendo parte integrante.

PARTE [l - CONSIDERANDOS

A presente proposta tem por objetivo melkorar a transparéncia do mercado de
investimaric. Relativaments aos produtcs de investimento de retalho (fundos de
investimento, produtos esirufuredes do mercede de ratatho e celerminacos tipos de
confratos de segures wlilizados para fins de investmenta).

Existem assimetrias na infarmacio disponibilizada sobre os pmdui_né da invesfimeno
grire 0s poGUencs invostidorss © os criadores de tdis produtes, que preterdem
vender-hes. ksta situacao leva a que haja deturpacées na informacic percebida petos

pegquenas investidores gue, muitas vezes, acsham po- eer confrontados com a perda

das sconomias de toda a vids, com um impacto dramélico sobre a8 famiias,

Resolver este prablema toms parficular relevo s situasio de wrise fnanceira atwal, sm
fque oz constmidoras #m menos confieneo rog servigos financeiros do que nos
restantes setores de atividade, Neste eoniexo, a melhora das disposictes em matérna
de transparénsia, a fim de heneficiar o8 peguenos investidores tendo em cota as
3UZs recessidaces, constiul Urma compehents vital.

Algumas iniciativas foram serde impementadas na Unigo Europea, mas dois
dominios ficaram ainda por explorar as regras aplicadas 3s vendas e 2g regras -

relativas a divolgagac de informages scbre os produtos. A presente aroposta decorrs
dos trabafhos nestz segunde domimio da diviigagio de informagdes sobre as
produtos, .

PARTE Il - OPINIAC DA DEPUTADA AUTORA B0 PARECER

A deputsda autora do p:.rscer resarva 2 sua npinido oars a discusado em sede de
reuni#o da Comlssdo de Assuntos Europeus. :
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. ASSEMBLEIA DA REPUBLICA

COMISSAT DE ASSUNTOS FURDPEUS

FARTE IV — PARECER

Em face dos considerandos expos:os e atento o Relatoris da comiss@o comoetente, a
Cornissélo de Assuntos Europous £ do parecor que,

1. & prasente Inictativa nBo viola ¢ princlpio da subsidariedade. na medida em sUe o
objetive a alcangar serd mais eficarmente alingida alravés de uma agdo da Unibo;

2. Mo gue concerne as gquesties suscladas -os considerandcs, a Comissao de
Assuntos Europeus prosseguird o acompanhamento do processo lepislativo refersnis
" & presente iniciativa, nomeadamente atravéa de trone de informacis com o Governo.

Palaci de 3 Benio, 2 de oulutis de 2012

A Deputada Autora do Parecer * D Presldente da Comissio
\\ (Ana Drago} ' (Paulo Mota Pinto)
I 3
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ASSEMBLEIA DA REFUBLICA

COMISSAQ DE ASSUNTOS EUROPEUS

PARTE ¥ — ANEXD

Relatr’:rid da Comissio de Owgamenta, Finangas Adwiﬁisiragéo Puhblica.
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Proposta de Regulamento do Farlamento

.Europeu & do Conselho [COM(2012)352]

Subse v docomenlos de infonnagdo Tundamental para produlos de investiments

15102/12 IL/mf

6
DGGI EN/PT



TR L I T SRR
EIEEERLET T IR

- AASSEMBLEIA DA REPUBLICA
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FSSEMBLEIA DA R ELUBLICA

Gomissio de Crgamento, Finangas Adm]nis’tragﬁo Pliblica -

PARTE | — NOTA INTRODUTORIA

‘Mos termos dos n.™ 1, 2 € 3 do anigo 7.° da Lei n.? 4372008, de 25 de agosto (alierada

pala Lei n® 21/2G612, de 17 de maio). gque requla ¢ acocmpanhamento, apreciaghc e
pronincia pela Assembizis da Repldblica no &mbito do processo de construcgo da
Unido Edropeia, a Poposia de Regolamento do Partamento Furopen e do Conselfin
sobre os docwnenfos de informacdo fundomental para produfos de investimento
{COM[‘QOM}SSQ} foi enviada & Comissdo de Orcamerto, Financas e Adminietragio
Miblica, atento ¢ seu objetn, para efeitos de analize e elaboragéo do presente

relatario.

PARTE Il - CONSIDERANDOS

1. Em geral

»  Objetivo da infciativa

Os peqguenos investidores s8o frequeniemente confrontados com uma cferta de
multiplos produtos quando pretendem aplicar as suas poupancas ou efetuar um
iwestimento. Esses produfos oferscem solugdes de investimente especificas
adaptadas as necessidades dos paduencs mvestidoras, mas 880 mukas vezes
camplexos e dificeis de compreender. As informacgbes atuaimentis divulgadas aos
investidores para esses produtos sAo muitas veres descoordenadas e raraments
permitem ass peguengs investidores comparar os diferentes produtos e éompréEr:der

as suas caracleristicas, em paticular o= riscos e cusios. associados

Cunsegueniemente, os pequenos investideres asabam por efetuar com freguéneia -

investimanios com riscos 8 custos gue compreendem mal, pedendo por ess0 motivo
sofrer, em cetas ocasibes, perdas imprevistas. A methoria das disposicies em
matéria de trénsparén{:ia dos produios de inveslinente proposlos aos peguenos
investidores constitui uma medida importante para sua protecde, condcdo essencial

de {rjestabelecimento da confianga dos paquenos investidares no mercads financeiro.
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Camissdo de Orgamento, Finangas e Admimistragio Publisa

+  Principars aspetos

s criactores de produtes dg investimenio - coma os gestares de fundos, As empresas
de seguros, os emifentes de valores mobilidries, as instituices de crédite ou as
empresas de investimento - devem elaborar os documentos de  informagdo
fundarﬁental para o8 produtos da investiments gue criam, uma vez que estlo na’

- —-mglhar - posicdo-para- conhecer 4 produto -¢ A0 responsavels -pele -mesmo. Este-- - - -
documento deve ser elaborado peio criador dos produtos de investimento anies de
astes poderem ser comarcializados junto de penuenocs investidores. Para satisfazer as
necessidades dos peguencs investidores, € fundamertal assegurar que a informacao
sobre 08 pradutos ce investimento @ vigorosa e no induz os investidores am ermo. O
presenta regulamento dave, por congsguinte, fivar normas comuns para a elaboracio
do documente de informacio fundamental, de modo 2 garantit gue este &
compraansivel para os investidores visades, e que todos os participantes no mercado
de produios de investimento séo éujeitos a0s Mesmos reguisitos, garantindo uma justa

CONCOrrancia.

2. Aspetos relevanies
= Ansalise e pronincia sobre griestées de substincia da iniclativa;

Esia iniciativa tem por objefivo fundamental assegurar que os peguencs investidores -
sd0 capazes de compreendsr as principais caracteristicas e riecos associados gos
proditos de investimento de retalhc, bem como comparar as saracteristicas dos
dl’rferéntes produtos. Por isso, estabzlece condigdes uniformes para o modo camo o5
investidores da Unido Ewopeia s8o infoimades sobr2 os produLus de Inveslimento,
prevendo um breve documenio e a forma como as informagOas lhes s&o
disponibi"izadas. No entante, pretende tambam garaniir condigdes eclitativas entre o
diferentes criadores "de produtos de dnvestimenic & os outros agentes Gue
comercializern esses produtos. Por isso, a propesta hanmoniza as condicdes de
funcionaments, no que toca 3 prestacio de informacfes sohre produtos de
investimento, de todos os atores relevantes do mercado de predufos de investimento

de retalho, criadores de predutos, agentes do comercializaggo o Investidores.

F=N
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AHSLEMBLELS DA REPTBLICA

Comiss&u de Orgamenlo, Finangas e Adminislragio Fiblica

A persicténcia de regras disiintas, que variam em fungdo do setor que ofersce os
predutpe, de investiments ea regulamentacie nacicnal nesse dominio, fem criado
condigdes de competicdo heterogéness entre os diferentes produtos B meios ds
distribuic8o, blogueande a construgcio de um mercade Onice para os produios 2
servicos financeiros. Os  Estades-Mombros tomaram 8 algumas medidas para
golmatar as lacunas a nivel da protegfio dos investidores, mas esse esforgo tem
resultado en aiguma descoorderacdo enire paises. Assim, apesar de ser cada vez
mais intenso o comérsio tranéfmnteiras de produtos de investimento de retalho, a
exlsi@ncia de abordagens nacionals divergentes ndo delxara de conduzir a diferentes
niveis de protecfio dos investidores, bem como a um aumento dos custes e da
incertera para os criadores e distibuiderss de produtes- o cue representa um

chstaculn para o maior desenvalvimentn do mercado de investimanto de retalhn

 transfronteirico. A vigénoia de nomas divergentes em matéria de divuigacio de

informagbes ape investidores torna eesas comparagles muito  dificeis. Essa
divergéncia de regras pede canstituir um obstaculo as liberdades fundamentais e ter

uma incidéncia nedativa direta sobre o fundionamento do mercada interne.

o mplicacfes para Porugal

Os poduenos investidores em Portugal beneficiarde do facto de que a informacso
prestada pelos criadores de produios de investimernto ferd de ser mais rigorosa e
ohjeto do harmorizacho a nivel européu. 0 qgue reduzird a desconfianca e a incerteza
gue possam atualmente existir face a certos instrumesntos financeiros. Em particlrar, a
presznte iniciativa podera ter efefos positiv'os ndc negligenciaveis nos niveis de

poupanca da populagio portuguesa,

3. Principio da Subsidiariedade

De acordo com o estatuido no ndmere 3 do artigo 5.2 do Tratade da Unigo BEuropsia,

referente ao principio da subsidiaredade, apenas deve ser adofada uma acédo a nivel
da Unido quande os objetivos preconizados nfo podem ser akcangados de forma
salisfalony a nivel Estados-Membos e pudern, devido & dimensdo ou aos eleilos da

acin proposta, ser melhor alcangados a nivel da Unide.
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Comissio de Orgamenio, Financas ¢ Administracio Pablica

Em relagio aos objetivos da prasente praposta, estes nag podem ser alcancados por
medidas tomadas a nivel dos Estados-Membros. As medidas nacionais nodem ter um
impacto henéfice no gue diz respeito a4 protegdo dos investidores nos Estados-

Membros em guestdo, mas sio, por definiclo, fimitadas ao territdrio nacional

comaspondenta. Além disso, existe ¢ rseo de se seguirem abordagens distintas ou

“confliiuais entre si relativaments & divulgacfio ds informagdes aos investidores. Nio

padem, por issp, estabelecer uma iguzaldade de condicSes para os criadores de
produtos de investimento e para 68 agentes gue os fransacionam, nem um nive! de
protecio uniforme para todos os inveslidores a nivel da Unigo. Por conseguinte, @
indispenséve'l ura agioe ao nivel alropel.

PARTE ¥l - OPINIAC DO BEFUTADO RELATOR

O deputade autor do presente Parecer exime-se, nesta sede, de manifestar a sua

opinidic sobre a iniciaiva em analise,

PARTE IV — CONCLUSCES

Em face do exposts, @ Comissdo de Orgamento, Financas & Administragdo Publica
conclul o seguinles.

1. A presente inicigtiva ndo viola o principic da subsidiariedade, na medida em que
ohjetivo a alcancar serd mals eficazmente atingido através de uma agho da Unio;

2. A matéria objeto da presents irictativa nbo cabe no Ambito de competéncia

legislativa reservada da Assembicia da Republica, ndo se aplicando, como tal, o arbgo

2.9da Lei n? 43/2008, de 25 de Agosto, alterado peta Lai n® 21/2012. de 17 de malo;

3. A anaiise dz presentz iniciativa nio suscita quaisquer quasides que impliguem

posterior acompanhaments,

4. A Corrissao d& por concuido o escrudnio da presents iniciativa, devendo o

presente relatdrio, nos termos da Let n.® 43/2008, de 25 de agosto, alterado pela Lei
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ASSEMBLEIA DA KEPUBLICA

Comissau de Cregamento, Finanzas e Administr-acdo Plblica

n.° 2172012, d2 17 de maia, serremefido 3 Comissia de Assuntos Europeus para os

devidos efeitos.

Palacio de §. Banto, 26 de seteribro de 2012,

G Beputado relator ﬁesident& da Comisséo
:lf -_.j,;z-;,.ﬂ-"’&r_‘_. EI
{30ap Galamba) {Eduardo Gabrigay_— -
H.J . )
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