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PARTE | - NOTA INTRODUTORIA

Nos termos do artigo -7.° da Lei n® 43/2006, de 25 de agosto, que regula o
acompanhamento, apreciagao e pronlncia pela Assembleia da Replblica no ambito
do processo de conétrug;éo da Uniao Europeia, com as alteracdes introduzidas pelas
Lei n.® 21/2012, de 17 de maio, bem como da Metodelogia de escrutinio das iniciativas
europeias aprovada em 20 de Janeiro de 2010, a Comissdo de Assuntos Europeus
recebeu a Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO

CONSELHO sobre os documentos de mformagao fundamental para produtos de

mves’nmento [COM{2012)3b2]. _

A supra identiﬁcada iniciativa foi enviada a Comissdo de Orgamento, Financas e
- Administragéo Puablica, atento ¢ respetivo objeto, a qual analisou a referida iniciativa e
aprovou o Relatério que se anexa ao presente Parecer, dele fazendo parte integrante.

PARTE Il — CONSIDERANDOS

A presente proposia tem por objetive melhorar a transparéncia do mercado de
investimento. Relativamente aos produtos de investimento de retalho (fundos de
investimento, produtos estruturados do mercado de retalho e determinados tipos de
contratos de seguros utilizados para fins de investimento).

Existem assimetrias na informagéo disponibilizada sobre os produtos de investimento
entre 0s pequenos investidores e os criadores de tais produtos, que pretendem
vender-lhos. Esta situacio leva a que haja deturpacdes na informacéo percebida pelos
pequenos investidores que, muitas vezes, acabam por ser confrontados com a perda
das economias de toda a vida, com um impacto dramatico sobre as familias.

Resolver este problema toma particular relevo na situacéo de crise financeira atual, em
gue 0s consumidores i8m menos confianga nos: servicos financeiros do que nos
restantes setores de atividade. Neste contexto, a melhoria das disposicfes em matéria
de transparéncia, a fim de beneficiar os pequenos investidores tendo em conta as
suas necessidades, constitui uma componente vital.

Algumas iniciativas foram sendo implementadas na Unido Europeia, mas dois
dominios ficaram ainda por explorar. as regras aplicadas as vendas e as regras -
relativas a divulgacéo de informagbes sobre os produtos. A presente proposta decorre
dos trabalhos neste segundo dominio da divulgagdio de informagdes sobre os
produtos.

'PARTE lll - OPINIAO DA DEPUTADA AUTORA DO PARECER

A deputada autora do parecer reserva a sua opinido para a discuss2o em sede de
reunigo da Comisséo de Assuntos £uropeus. :
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PARTE IV - PARECER

Em face dos considerandos expostos e atento o Relatério da comissdo competente, a
Comisséo de Assuntos Europeus € de parecer que.

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

2. No que concerne as questbes suscitadas nos considerandos, a Comiss&o de
Assuntos Europeus prosseguira o acompanhamento do processo legislativo referente
" & presente iniclativa, nomeadamente através de troca de informacéo com o Governo.

Palacio de S. Benio, 2 de outubro de 2012

A Deputada Autora do Parecer " O Presidente da Comissdo

Du.@w Aonaignina preten s

{Ana Drago) ‘ (Paulo Mota Pinto)
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PARTE V —~ ANEXO

Relatério da Comissao de Orgamento, Financas e Administracéo Publica.



ASSEMBLERA DA REPUBLICA

Comisséo de Orgamento, Financas e Administragéo Publica

Relatorio
Proposta de Regulamento do Parlamento

Europeu e do Conselho [COM(2012)352]

Relator: Jodo Galamba

Sobre os documentos de informagao fundamenial para produtos de investimento
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PARTE | - NOTA INTRODUTORIA

‘Nos termos dos n.”* 1, 2 € 3 do artigo 7.° da Lei n.° 43/2008, de 25 de agosto (alterada
pela Lei n.? 21/2012, de 17 de maio), que regula o acompanhamento, apreciacéo e
pronincia peia Assembleia da RepUblica no ambito do processo de construgdo da
Uniado Europeia, a Froposta de Regulamento do Parfamento Europeu e do Conselho
sobre o0s documentos de informagédo fundamertal péra produfos de investimento
: [COM(2012)‘352] foi enviada & Comissdo de Orgcamento, Finangas e Administracéo
Publica, atento o seu objeto, para efeifos de andlise e elaboracdo do presente

relatorio.

PARTE l - CONSIDERANDOS
1. Em geral

s Objetivo da iniciativa

Os pequenos investidores séo frequentemente confrontados .com uma oferta de
miuiltiplos produtos quando pretendém aplicar as suas poupancas ou efetuar um
investimento. Esses produtos oferecem solugbes de investimento especificas
adaptadas as necessidades dos pequenos investidoi'es, mas s&0 muitas vezes
complexos e dificeis de compreender. As informagfes atualmente divulgadas aos
investidores para esses produtos sdo muitas \}eZes descoordenadas & raramente
permitem aos pequenos investidores comparar os diferent.es produtos e Compréender

as suas caracteristicas, em particular os riscos e custos associados.

Conseqgueniemente, os peguenos investidores acabam por efetuar com frequéncia -~

investimentos com riscos e custos que compreendem mal, podendo por esse motivo
sofrer, em certas ocasides, perdas imprevistas. A melhoria das disposicbes em
materia de transparéncia dos produtos de investimento propostos aos pequenos
investidores constitui uma medida importante' para sua protecéo, condicdo essencial

de (r)estabelecimento da confianga dos pequenos investidores no mercado financeiro.
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Comissao de Orgamento, Financas e Administragéo Pdblica

s Principais aspefos

Os criadores de produtos de investimento - como os gestores de fundos, as empresas
de seguros, os emitentes de valores mobilidrios, as instituicbes de crédito ou as
empresas de investimento - devem elaborar os documentos de informacao

fundamental para os produtos de investimento que criam, uma vez que estdo na

~melhor- posighe - para-conhecer- o-produte-&-sde- responsaveis -pele- mesmo.-Este v

documento deve ser elaborado pelo criador dos produtos de investimento antes de
estes poderem ser comercializados junto de pequenos investidores. Para satisfazer as
necessidades dos pequenos investidores, é fundamental assegurar que a informagéo
sobre os produtos de investimento é rigorosa e néo induz os investidores em erro. O
presente regulamento deve, por conseguinte, fixar normas comuns para a elaboracao
do documento de informacao func}amental, de modo a garantir que este é
compreensivel para os investidores visados, e que todos os participantes no mercado
de produtos de investimento sé&o 'sujeit,os aos mesmos requisitos, garantindo uma justa

concorréncia.

2. Aspetos relevantes
s Analise e pronuncia sobre guestbes de substancia da iniciativa;

Esta iniciativa tem por objetivo fundamental assegurar que 0s pequenos investidores -
s&o capazes de compreender as principais caracteristicas e riscos associados aos
produtos de investimento de retatho, bem como comparar as caracteristicas dos
diferentes produtos. Por isso, estabelece condi¢des uniformes para ¢ modo como os
investidores da Unido Europeia s&o informados sobre os produtos de investimento,
prevendo um breve documento e a forma como as informagées lhes s&o
disponibiiizadas. No entanto, pretende também garantir condigbes equitativas entre os
diferentes criadores “de produtos de investimento e os outros agentes que
comercializem esses produfos. Por isso, a proposta harmoniza as condigbes de
funcionamento, no que toca a prestacdo de informacdes sobre produtos de
investimento, de todos os atores relevantes do mercado de produtos de investimento

de retalho, criadores de produtos, agentes de comercializa¢do e investidores.
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Comissio de Orgamento, Finangas e Administracdo Publica

A persisténcia de regras distinias, que variam em fun¢do do setor gue oferece os
produtos de investim‘ento e a regulamentacio nacional nesse dominio, fem criado
condigbes de competico heterogéneas entre os diferentes produtos e meios de
distribuicdo, bloqueando a construgcdo de um mercado Unico para os produtos e
servicos financeiros. Os Estados-Membros tomaram ja algumas medidas para
colmatar as lacunas a nivel da protegfio dos investidores, mas esse esforgo tem
resultado em alguma descoordenacéo entre paises. Assim, apesar de ser cada vez
mais intenso o comércio transfronteiras de produtos de investimento de retalho, a
existéncia de abordagens nacionais divergentes ndo deixara de conduzir a diferentes
niveis de profecdo dos investidores, bem como a um aumento dos custos e da-
incerteza para os criadores e distribuidores de produtos, o que representa um
“obstaculo para um maior desenvolvimento do mercado de investimento de retatho
transfronteirico. A vigéncia de normas divergentes em matéria de divulgacio de
informacdes - aos investidores torna essas comparagdes muito dificeis. Essa
divergéncia de regras pode constituir um obstaculo as liberdades fundamentais e ter

uma incidéncia negativa direta sobre o funcionamento do mercado interno.

e Implicactes para Poriugal

N

Os pequenos investidores em Portugal beneficiardo do facto de que a informagé'o
prestada pelos criadores de produtos de investimento terd de ser mais rigorosa e
objeto de Harmonizago a nivel europeu, o que reduzird a desconfianca ¢ a incerteza
que possam atualmente existir face a certos instrumentos financeiros, Em particular, a
presente iniciativa podera ter efeitos positivés nio negligenciaveis nos niveis de

poupanga da populagdo portuguesa.

3. Pri_ncipio da Subsidiariedade

De acordo com o estatuido no ndmero 3 do artigo 5.° do Tratado da Unido Europeia,
referente ao principio da subsidiariedade, apenas deve ser adotada uma acgdo a nivel
da Unido quando os objetivos preconizados n&o podem ser alcangados de forma
satisfatoria a nivel Estados-Membros e pod_em, devido & dimensao ou aos efeitos da

acao proposta, ser melhor alcangados a nivel da Uniéo.
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Em relacao aos objetivos da presente proposta, estes ndo poéem ser alcangados por
medidas tomadas a nivel dos Estados-Membros. As medidas nacionais podem ter um
impacto benefico no que diz respeito a proteco dos investidores nos Estados-
Membros em queétéo, mas sao, por definicdo, limitadas ao territbrio nacional

correspondente. Além disso, existe o risco de se seguirem abordagens distintas ou

~ conflituais entre si relativamente & divulgagao de informagbes aos investidores. Ndo.

podem, por isso, estabelecer uma igualdade de condigbes para os criadores de
produtos de investimento e para os agentes que os transacionam, nem um nivel de
protecdo uniforme para todos os investidores a nivel da Unido. Por conseguinte, &

indispensavel uma ac&o ao nivel europeu.

PARTE Hlf - OPINIAC DO DEPUTADO RELATOR

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

opinido sobre a iniciativa em analise.

PARTE IV - CONCLUSOES

Em face do exposto, a Comissdo de Orgamento, Finangas e Administraggo Publica

-canclui o seguinte:

1. A presente iniciativa nao viola o principio da subsidiariedade, na medida em que o

objetivo a alcancar serd mais eficazmente atingido através de uma agao da Uniao;

2. A matéria objeto da presente iniciativa nZo cabe no ambito de competéncia
legislativa reservada da Assembileia da Republica, ndo se aplicando, como tal, o artigo
2.% da Lei n.? 43/2006, de 25 de Agosto, alterado pela Lei n.? 21/2012, de 17 de maio;
3. A analise da presente iniciativa ndo suscita quaisquer questées que impliquem

posterior acompanhamento;

4. A Comissdo 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
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-Comisséo de Orcamento, Financas e Administracéo Publica

n.° 21/2012, de 17 de maio, ser remetido a Comisséo de Assuntos Europeus para os

devidos efeitos.

Palacio de S. Bento, 26 de setembro de 2012,

O Deputado relator ‘ %esidente da Comisséo
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{J 5% Galamba) : (Eduardo Cabrj
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