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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 pronuncia pela Assembleia da Republica no ambito do processo de construcéo da
Unido Europeia, com as alteragdes introduzidas pelas Lei n.° 21/2012, de 17 de maio, bem
como da Metodologia de escrutinio das iniciativas europeias aprovada em 1 de margo de 2016,
a Comissdo de Assuntos Europeus recebeu a Proposta de REGULAMENTO DO
PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO que altera o Regulamento (UE) n.° 345/2013
relativo aos fundos europeus de capital de risco e o Regulamento (UE) n.° 346/2013 relativo
aos fundos europeus de empreendédorismo social [COM(2016)461].

A supra identificada iniciativa foi enviada @ Comissé&o de Trabalho e Segurancga Social, atento o
seu objeto, a qual analisou a referida iniciativa e aprovou o Relatorio que se anexa ao presente

Parecer, dele fazendo parte integrante.

PARTE Il - CONSIDERANDOS

1 - A presente iniciativa pretende alterar o Regulamento (UE) n.® 345/2013 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2013, relativo aos fundos europeus de capital de

risco’ e o Regulamento (UE) n.° 346/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de

abril de 2013, relativo aos fundos europeus de empreendedorismo social?, com vista a
introduzir alteragées no seu enquadramento legal, garantindo, desse modo, um funcionamento

mais eficaz e assegurar o investimento social.

2 - Importa, pois, neste contexto, referir que a iniciativa em analise surge na sequéncia do
Plano de Investimento para a Europa, que contempla uma estratégia global para promover o
emprego, o crescimento e o investimento na Europa e que tem como elemento importante o
Plano de Ag&o para a criagdo de uma Unido dos Mercados de Capitais (UMC).

! Regulamento (UE) n.° 345/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2013, relativo aos fundos
europeus de capital de risco (JO L 115 de 25.4.2013, p. 1).

2 Regulamento (UE) n.° 346/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2013, relativo aos fundos
europeus de empreendedorismo social (JO L 115 de 25.4.2013, p. 18).
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3 — Por conseguinte, &€ mencionado na presente iniciativa que «o Plano de Investimento para a
Europa® prevé uma estratégia global para promover o emprego, O crescimento e o
investimento. Um elemento importante do Plano de Investimento consiste no Plano de Agéo
para a criagdo de uma Unido dos Mercados de Capitais (UMC)* que visa reduzir a
fragmentacéo nos mercados de capitais, eliminar as barreiras regulamentares ao financiamento
da economia e aumentar a oferta de capital 4s empresas através da criagcdo de um genuino
mercado anico de capitéis.

O Plano de Investimento para a Europa tem por objetivo mobilizar mais investimento privado
com recurso a fundos publicos através do Fundo Europeu para Investimentos Estratégicos
(FEIE)S. Neste contexto, é também criado um Fundo de fundos pan-europeu, que investe em
capital de risco europeu, para promover o investimento privado nos mercados de capital de
risco europeus. Este fundo ird combinar capitais do setor privado com o apoio da UE para atrair
capitais de grandes investidores institucionais para a classe de ativos de capital de risco

europeu e potenciar o impacto do apoio da UE ao setor europeu do capital de riscoy.

4 — E, igualmente, referido que as estruturas dos fundos europeus de capital de risco
(«<EUVECA») e dos fundos europeus de empreendedorismo social («EuSEF») foram
concebidas para oferecer aos participantes no mercado novas oportunidades de mobilizar e
investir capital em pequenas e médias empresas (PME) inovadoras e em empresas sociais de
toda a Europa. | ‘

As PME assumem grande importancia para a economia da Uni&o, sendo um setor capaz de
gerar crescimento real e rentabilidade. Os fundos -EUVECA d&o apoio as empresas jovens e
inovadoras, ao passo que os fundos EUSEF se focalizam nas empresas que visam um impacto
social positivo.

5 — A presente iniciativa refere, também, que para promover novas areas de crescimento e
assegurar a transigéd para uma economia movida pela inovagéo, é necessario reforgar novas
vias de financiamento para apoiar as empresas em fase de arranque, as PME inovadoras e as
empresas sociais.

3 Comunicagdo da Comissdo ao Parlamento Europeu, ao Conselho, ao Comité Econémico ¢ Social Europeu, ao
Comité das Regides € ao Banco Europeu de Investimento: Um Plano de Investimento para a Europa
(COM(2014)0903 final).

4 Comunicagdo da Comissdo ao Parlamento Europeu, ao Conselho, a0 Comité Econémico ¢ Social Europeu ¢ ao
Comité das Regides: Plano de A¢do para a Criagdo de uma Unifo dos Mercados de Capitais (COM(2015) 468 final).
5 Regulamento (UE) 2015/1017 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de junho de 2015, que cria o Fundo
Europeu para Investimentos Estratégicos, a Plataforma Europeia de Aconselhamento ao Investimento ¢ o Portal
Europeu de Projetos de Investimento ¢ que altera os Regulamentos (UE) n.° 1291/2013 e (UE) n.° 1316/2013 —
Fundo Europeu para Investimentos Estratégicos (JO L 169 de 1.7.2015, p. 1).
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A escassez deste tipo de financiamento tem sido repetidamente citada como um obstaculo que
tem de ser ultrapassado a fim de promover o crescimento econdémico da Unido.

Nesta ’sequéncia, a Comissdo Europeia, indica que em 2014, cerca de 90% do total do
investimento em capital de risco estava concentrado em oito Estados-Membros: Reino Unido,
Alemanha, Suécia, Dinamarca, Finlandia, Paises Baixos, Franga e Espanha. Mas, mesmo
nestes mercados mais desenvolvidos, o capital de risco representa menos de 0,1 % do PIB.

6 — A Comisséo Europeia refere, assim, que a presente iniciativa € uma parte importante do
Plano de A¢éo para a criagdo de uma UMC, uma vez que contribui para a diversificacéo das
fontes de financiamento e para o desbloqueamento do capital, tornando mais facil para os
investidores, os gestores de fundos e as empresas em carteira beneficiarem dos fundos
EuVECA e EuSEF.

7 — Importa, igualmente, indicar que a presente iniciativa baseia-se numa série de consultas
publicas, nomeadamente uma consulta publica langada pelo Livro Verde «Construcado de uma
Unido dos Mercados de Capitais» (de 18 de fevereiro de 2015 a 13 de maio de 2015), uma
consulta publica sobre a analise do Regulamento (UE) n.° 345/2013 e do Regulamento (UE) n.°
346/2013 (de 30 de setembro de 2015 a de 6 de janeiro de 2016), uma consulta publica
langada pelo convite & apresentagdo de contribuigdes: quadro regulamentar da UE para os
servigos financeiros (de 30 de setembro de 2015 a 31 de janeiro de 2016) e um seminario
técnico orientado (em 27 de janeiro de 2016).

Deste modo, foi a partir dos resultados da consulta publica, que a Comissdo Europeia

apresentou a presente iniciativa.

8 — Mencionar, ainda, que de acordo com a iniciativa em andlise, a mesma, respeita os direitos
fundamentais e observa os principios reconhecidos pela Carta dos Direitos Fundamentais da
Unido Europeia. Estd em conformidade com o artigo 16.° sobre a liberdade de empresa, na
medida em que abre a comercializacdo de fundos ao abrigo das designagées EUVECA e
EuSEF a outros gestores sujeitos a regulamentacéo.

9 — Por ultimo, referir que o Relatério apresentado pela Comissdo de Trabalho e Seguranga
Social, foi aprovado e reflecte o conteudo da iniciativa com rigor e detalhe.
Assim sendo, deve dar-se por integralmente reproduzido no presente Parecer. Desta forma,

evita-se uma repeticdo de analise e consequente redundancia.
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Atentas as disposicdes da presente proposta, cumpre suscitar as seguintes questdes:

a) Da Base Juridica

A base juridica da presente proposta ¢ o artigo 114.° do TFUE.

b) Do Principio da Subsidiariedade

Uma vez que o objetivo da presente iniciativa, nomeadamente o reforco do mercado interno
dos fundos de capital de risco qualificados e dos fundos de empreendedorismo social
qualificados através do alargamento da utilizacdo das designacdes «EUVECA» e «EUSEF»,
nao pode ser suficientemente atingido pelos Estados-Membros e pode, portanto, devido & sua
escala e aos seus efeitos, ser melhor conseguido a nivel da Unido, a Unido pode, pois, adotar
medidas em conformidade com o principio da subsidiariedade, tal como definido no artigo 5.°
do Tratado da Unido Europeia.

Por conseguinte, é cumprido e respeitado o principio da subsidiariedade.

Referir, ainda, que em conformidade com o principio da proporcionalidade, a presente iniciativa
nao excede o necessario para alcancgar os objetivos fixados, nos termos do artigo 5.°, n.° 4, do
Tratado da Uni&o Europeia.

PARTE lll - OPINIAO DO DEPUTADO AUTOR DO PARECER

Esta iniciativa integra-se de forma geral no Plano de Agéo Unido dos Mercados de Capitais
(«UMC»), que visa contribuir para a redugdo da fragmentagdo nos mercados de capitais,
eliminar as barreiras regulamentares ao financiamento da economia e aumentar a oferta de

capital s empresas através da criagdo de um genuino mercado Gnico de capitais.

Ap6s a introdugéo da Diretiva dos Gestores de Fundos de Investimento Alternativos, em 2011,
foi langada uma nova iniciativa regulatéria em 2013, dirigida especificamente aos fundos de
capital de risco e fundos de empreendedorismo social que tinha por objetivo simplificar e

flexibilizar a sua regulagdo, o Regulamento (UE) n.2 345/2013 e o Regulamento (UE) n.2
346/2013. Com efeito, foi reconhecido através desta iniciativa o papel importante dos fundos

de capital de risco no financiamento de empresas jovens e inovadoras e dos fundos de
empreendedorismo social nas empresas que procuram ter um impacto social positivo nas
comunidades onde se inserem.
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A nova legisla¢do criou dois “passaportes” Europeus, os fundos europeus de capital de risco
(«EUVECAY) e os fundos europeus de empreendedorismo social («<EUSEF»), que permitem as

instituicbes que os possuem trabalhar em toda a Unido Europeia, acedendo a novas
oportunidades de mobilizar e investir capital em pequenas e médias empresas (PME)

inovadoras e em empresas sociais de toda a regido. .

O objetivo desta legislacdo é por isso duplo, ndo sé facilitar o investimento em toda a Unido
Europeia, assegurando que as empresas com projetos de investimento vidveis conseguem com
relativa facilidade encontrar o financiamento que precisam, mas também facilitar o acesso a
fundos especificamente orientados para os projetos mais inovadores e arriscados bem como

0s que mais procuram o bem da sociedade em geral.

O Parlamento Europeu e o Conselho decidiram, com esta iniciativa, antecipar a revisao aos
regulamentos de 2013 que deveria ter lugar em 2017, incluindo os resultados de uma consulta
publica. As principais altera¢des consistem em:
e Alargar a definigdo de «empresa em carteira elegivel» prevista no Regulamento (UE)
n.2 345/2013
s Manter o investimento minimo de 100 000 EUR
e Alteracdo de disposi¢des explicitas no Regulamento (UE) n.2 345/2013 e no
' Regulamento (UE) n.2 346/2013 a fim de evitar processos administrativos onerosos e
medidas adicionais (incluindo taxas impostas pelos Estados-Membros de
acolhimento), bem como requisitos desproporcionados impostos pelos Estados-

Membros de origem.

Os fundos de capital de risco e de empreendedorismo social tém um papel fundamental no
financiamento de pfojetos de interesse para toda a comunidade, financiamento que ndo é
habitualmente disponibilizado pelas fontes de financiamento mais tradicionais, como é o caso
da Banca. Por esse motivo, parece-nos relevante este esforgo bara tornar mais eficiente o

movimento de capitais entre paises da Unido Europeia nestas dreas concretas.

PARTE IV - PARECER
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Em face dos considerandos expostos e atento o Relatério da comisséo competente, a
Comissé&o 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 Unido.

2 - Em relag&o a iniciativa em analise, o processo de escrutinio esta concluido.

Palacio de S. Bento, 12 de Qutubro de 2016
O Deputado Autor do Parecer

(Inés Domingos)

4
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PARTE V - ANEXO

Relatério da Comisséo de Trabalho e Seguranga Social
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Relatério da Comissao de Trabalho e Relatora: Deputada
Seguranga Social Maria das Mercés
COM (2016) 461final Borges (PSD)

Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO que
altera o Regulamento (UE) n.° 345/2013 relativo aos fundos europeus de capital de

risco e o Regulamento (UE) n.° 346/2013 relativo aos fundos europeus de
empreendedorismo social. 1
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| - 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,
apreciacdo e pronuncia pela Assembleia da Republica no dmbito do processo
de construcdo da Unido Europeia, a Comissao de Assuntos Europeus remeteu
a Comissao de Trabalho e Seguranga Social a Proposta de REGULAMENTO
DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO que altera o Regulamento
(UE) n.° 345/2013 relativo aos fundos europeus de capital de risco e o
Regulamento (UE) n.° 346/2013 relativo aos fundos europeus de
empreendedorismo social - [COM(2016) 461 final] - para efeitos de analise e

elaboragao do presente relatério até ao dia 28 de setembro de 2016.

Nesse sentido, a Comissdao de Trabalho e Seguranga Social designou a
Deputada Maria das Mercés Borges, do Grupo Parlamentar do PSD, para

elaborar o presente relatério.

A Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO
CONSELHO que altera o Regulamento (UE) n.° 345/2013 relativo aos
fundos europeus de capital de risco e o Regulamento (UE) n.° 346/2013
relativo aos fundos europeus de empreendedorismo social - [COM(2016)
461 final] - deu entrada na Comissao de Assuntos Europeus no dia 20 de julho
de 2016 para emissdo do respetivo parecer sobre o principio da
subsidiariedade até ao dia 17 de outubro do corrente ano.

Tendo em consideragdo que a iniciativa em apreco visa alterar os
Regulamentos relativos aos fundos europeus de capital de risco e fundos
europeus de empreendedorismo social, designadamente os fundos EUVECA e
EuSEF, no ambito de competéncias da Comissdo de Trabalho e Seguranga

Social, o presente relatério apenas analisara a matéria referente aos fundos
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europeus de empreendedorismo social (fundos EUSEF) e emitira o seu parecer

sobre o cumprimento dos principios da subsidiariedade e da proporcionalidade.

Il - CONSIDERANDOS

1. Objetivo da proposta

De acordo com a Exposicdo de Motivos a Comissdo Europeia, com a
apresentagéo da Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do
Conselho que altera o Regulamento (UE) n.° 345/2013 relativo aos fundos
europeus de capital de risco e o Regulamento (UE) n.° 346/2013 relativo
aos fundos europeus de empreendedorismo social - [COM(2016) 461 final],

pretende proceder a alteragdo dos Regulamentos relativos aos fundos
europeus de capital de risco e fundos europeus de empreendedorismo social,
designadamente os fundos EuVECA e EuSEF.

A presente proposta surge na sequéncia do Plano de Investimento para a
Europa, que contempla uma estratégia global para promover o emprego, o
crescimento e o investimento na Europa e que tem como elemento importante
o Plano de Ag¢do para a criagdo de uma Unido dos Mercados de Capitais
(»UMC»).

“O Plano de Investimento para a Europa tem por objetivo mobilizar mais
investimento privado com recurso a fundos ptiblicos através do Fundo Europeu
para Investimentos Estratégicos («FEIE»). Neste contexto, é também criado um
Fundo de fundos pan-europeu, que investe em capital de risco europeu, para

promover o investimento privado nos mercados de capital de risco europeus”.
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As estruturas dos fundos europeus de empreendedorismo social
(»EuSEF») foram criadas para gerar no mercado novas oportunidades para

mobilizar e investir em empresas sociais de toda a Europa.

Os fundos EuSEF destinam-se as empresas que visam alcancar um impacto

social positivo.

Tendo em consideragdo a importdncia dos fundos EuUSEF para o
desenvolvimento das empresas sociais, a Comissao Europeia pretende, com
as alteragdes introduzidas no seu enquadramento legal, garantir um

funcionamento mais eficaz e assegurar o investimento social.

Da anadlise ao regulamento dos fundos EuSEF levada a efeito pela Comisséo,
no ambito do Programa para a adequacdo e a eficacia da regulamentagéo
(«REFIT») de 2016, nomeadamente quanto a sua eficacia, eficiéncia,
capacidade de captacao de valor acrescentado para a UE, foram identificados
um conjunto de constrangimentos que travam o desenvolvimento deste fundo,
“em especial as regras que regem a forma como os fundos investem em ativos,
a forma como os gestores gerem os fundos, a forma como ambos o0s
regulamentos interagem com outras leis existentes relativas aos fundos de
investimento e os requisitos que os fundos devem satisfazer para beneficiarem
do passaporte transfronteiras.”

A Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho que
altera o Regulamento (UE) n.° 346/2013 relativo aos fundos europeus de
empreendedorismo social - [COM(2016) 461 final] - faz parte do Plano de
Acao para a criagao de uma Unido dos Mercados de Capitais («kUMC»),

que constitui uma prioridade da Comissao e que visa, através de um conjunto

de medidas, eliminar os obstaculos ao mercado de capitais e a facilitar o
funcionamento das PME.
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Pretende, igualmente, contribuir para a diversificacdo das fontes de
financiamento, tornando mais facil aos investidores, aos gestores de fundos e
as empresas acederem aos fundos EuSEF.

Em sintese, com a presente proposta a Comissao Europeia pretende alcancar
como objetivo principal a dinamizagdo do investimento em capital de risco e em
projetos sociais, facilitando o investimento em pequenas e médias empresas
(PME) inovadoras.

Para alcancar este desiderato a Comissao Europeia propée, entre outras
medidas, apoio orgcamental para atrair capitais de grandes investidores
institucionais de dentro e de fora da Unido Europeia, reduzir os encargos
administrativos, introduzir melhores praticas no quadro de incentivos fiscais
nacionais ao capital de risco para captar investimento para as PME e para as

empresas que se encontram em fase de arranque.

2. Resultado das consultas das partes interessadas e das
avaliagoes de impacto

2.1. Consulta das partes interessadas

A Comiss&o Europeia decidiu antecipar a analise legislativa no ambito do
programa de trabalho REFIT para 2016, ao Regulamento (UE) n.° 346/2013
relativo aos fundos europeus de empreendedorismo social, com o objetivo de
avaliar o impacto inicial dos fundos face as expectativas iniciais, bem como
determinar os fatores que podem ter impedido uma maior rentabilizagao.

A proposta em aprego foi sujeita a um conjunto de consultas publicas

nomeadamente:
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e Pelo Livro Verde «Construgcao de uma Unido de Mercados de Capitais»,

de 18 de fevereiro a 13 de maio de 2015;

¢ Sobre a andlise do Regulamento (UE) n.° 346/2013 (de 30 de setembro
de 2015 a 6 de janeiro de 2016);

e Pelo langcamento de um convite a apresentagao de contribuigdes: quadro
regulamentar da UE para os servigos financeiros (de 30 de setembro de
2015 a 31 de janeiro de 2016);

¢ Um seminario técnico realizado em 27 de janeiro de 2016.

2.2. Avaliagao de impacto

A avaliagao de impacto ao Regulamento (EU) n.° 346/2013 relativo aos fundos
europeus de empreendedorismo social, que consta do respetivo relatério,
permite constatar que, entre outros aspetos:

e O aproveitamento das oportunidades proporcionadas por estes fundos
tem sido manifestamente insatisfatério;

e Estes fundos estdo muito limitados por um conjunto de obstaculos

colocados aos investidores elegiveis.

Desde o inicio de abril de 2016 que foram registados, no dmbito dos fundos
EuSEF, quatro fundos, um fundo EuSEF registado em Franca e trés fundos

EuSEF registados na Alemanha, que contam com um total de 32 milhdes de
EUR de ativos sob gestao.
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A partir dos resultados da consulta publica, a Comissao Europeia apresentou, a
presente proposta de alteragcdo ao Regulamento (UE) n.° 346/2013 relativo
aos fundos europeus de empreendedorismo social - [COM(2016) 461 final]

-, que procede a alteragéo dos seguintes artigos: 2.2, 3.2, 112, 15.°, 17.°, 18.°,
21.°,22.° 27.° sendo ainda aditados os artigos 15.°-A e 15.°-B.

Com a introdugao destas alterages a Comissao Europeia pretende:

Alargamento da gama de gestores elegiveis para a comercializagéo e
gestéo de fundos EuVECA e EuSEF, incluindo agora gestores de maior
dimens&o (com ativos sob gestdo superiores a 500 milhées de EUR).
Estes gestores poderdo assim proporcionar economias de escala e
marcas de confianga, oferecendo beneficios aos investidores, permitindo

que uma maior aposta em fundos de capital de risco e empresas sociais.

Diminui¢do de custos associados: proibicdo explicita de taxas impostas
pelas autoridades competentes dos Estados-Membros, simplificagdo de
processos de registo e determinagdo do capital minimo para se tornar
gestor.

Inserido no pacote mais vasto relativamente a Unido de Mercados de
Capitais, o fundo de fundos de capitais de risco pan-europeu combinara
fontes de financiamento da UE com maiores volumes de capitais
privados, contribuindo para diminuir o problema da fragmentagédo do
mercado e atrair investidores privados para a classe de ativos de

capitais de risco da UE.

No que concerne aos artigos aditados estes visam corresponder a

necessidade de ‘definir as questdes relativas ao pedido de registo dos

fundos de capital de risco qualificados que pretendem utilizar a designagéo
de EuSEF”.
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3. Elementos juridicos da Proposta

3.1. Base juridica

A proposta tem como base juridica o artigo 114.° do Tratado sobre a
Funcionamento da Uniao Europeia (TFUE).

A presente revisdo resulta do relatério da avaliagido de impacto do
Regulamento (UE) n.° 346/2013 e visa melhorar e simplificar a utilizagdo dos
fundos EuSEF.

O Regulamento (UE) n.° 346/2013 do Parlamento e do Conselho, de 17 de abril
de 2013, relativo aos fundos europeus de capital de empreendedorismo social
entraram em vigor em jutho de 2013 e definem os requisitos e as condigdes
aplicaveis aos gestores de investimento coletivo que pretendam, ao nivel da
Unidao Europeia, utilizar a designacdo de EuSEF para os fundos de

empreendedorismo social qualificados.

Este Regulamento integra-se no Plano de Investimento para a Europa, de 24
de novembro de 2014, que apresenta “uma estratégia global para resolver o
problema da escassez de financiamento que impede o crescimento e criagdo
de postos de trabalho na Europa, procurando desbloquear investimento
privado, através de financiamento publico, e da melhoria do quadro juridico
relativo ao investimento”.
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3.2. Subsidiariedade e Proporcionalidade

Com a proposta de alteracio ao Regulamento (UE) n.° 346/2013 relativo
aos fundos europeus de empreendedorismo social - [COM(2016) 461 final]

- pretende-se alcancar ao nivel da UE uma maior convergéncia e um reforgo do

mercado interno no que respeita aos fundos de empreendedorismo social.

Contudo, os objetivos definidos na presente proposta ndo podem ser
suficientemente realizados unilateralmente pelos Estados-Membros e apenas
com uma intervengdo coordenada e adequada poderdo ser alcangados de
forma mais eficaz ao nivel da Unido Europeia, pelo que nio se verifica

qualquer violagdo do principio da subsidiariedade.

A presente proposta esta conforme com o principio da proporcionalidade, na
medida em que n&o excede o necessario para atingir os objetivos enunciados,
designadamente, assegurando o equilibrio entre o interesse pablico, a protecéo

dos investidores, as questdes de seguranca e confianga e os custos conexos.

Il - CONCLUSOES

Face aos considerandos que antecedem, a Comissdo de Trabalho e

Segurancga Social conclui o seguinte:

1) A Comissdo de Assuntos Europeus remeteu a proposta de
REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
que altera o Regulamento (UE) n.° 345/2013 relativo aos fundos
europeus de capital de risco e o Regulamento (UE) n.° 346/2013
relativo aos fundos europeus de empreendedorismo social, a
Comissao de Trabalho e Seguranca Social, para que esta se

pronunciasse, no dmbito das suas competéncias, em concreto sobre a

10
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proposta de alteracio ao Regulamento (UE) n.° 346/2013 relativo

aos fundos europeus de empreendedorismo social, [COM(2015) 461

final];

2) A presente proposta de alteragcao ao Regulamento (UE) n.° 346/2013
relativo aos fundos europeus de empreendedorismo social visa
introduzir alteragées no seu enquadramento legal, garantindo, desse

modo, um funcionamento mais eficaz e assegurar o investimento social.

3) Os objetivos da presente proposta ndao podem ser suficientemente
realizados unilateralmente pelos Estados-Membros, podendo ser
alcancados de forma mais eficaz ao nivel da Unido Europeia, pelo que

nao se verifica qualquer violagao do principio da subsidiariedade;

4) Do mesmo modo, por estar conforme com o principio da
proporcionalidade, a presente proposta ndo excede o necessario para
atingir os objectivos enunciados;

5) A Comissdo de Trabalho e Seguranga Social da por concluido o
escrutinio da iniciativa em apreco.

IV - PARECER

A Comisséo de Trabalho e Seguranga Social € do seguinte Parecer:

a) O presente Relatério deve ser remetido, nos termos da Lei n.° 43/2006,

de 25 de agosto, alterada pela Lei n.° 21/2012, de 17 de maio, a

11



74SSEMBLEIA DA REPUBLICA

Comisséo de Trabalho e Seguranca Social

Comisséo de Assuntos Europeus, para os efeitos legais e regimentais
aplicaveis.

b) O escrutinio da presente iniciativa deve ser dado por concluido.

Palacio de S. Bento, 27 de setembro de 2016.

A Deputada Relatora O Presidente da Comissio
Maria das Mefcés Borges Feliciano Barreiras Duarte

12



I AL L LT

i i Nota Técnica

ASSEMBLEIA DA REPUBLICA

COM(2016)461

Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO que altera o
Regulamento (UE) n.° 345/2013 relativo aos fundos europeus de capital de risco e o
Regulamento (UE) n.° 346/2013 relativo aos fundos europeus de empreendedorismo social.

Data de entrada na CAE: 20-07-2016

Prazo de subsidiariedade: 17-10-2016

indice

I.  Objetivo da iniciativa

II.  Enquadramento legal e doutrinario

[ll.  Antecedentes

IV. Iniciativas europeias sobre a mesma matéria
V. Posigdo do Governo (quando disponivel)

VI. Posicao de outros Estados-Membros - IPEX

Elaborada por: Equipa de apoio a CAE em articulacio com a Representante Permahente da
AR junto da UE

Data: 23-09-2016




N
L11]

ETTEXETITL.
mmnn

Nota Técnica

Objetivo da iniciativa

A Comisséo Europeia apresentou uma proposta de alteragdo aos Regulamentos
relativos aos fundos europeus de capital de risco e fundos europeus de
empreendedorismo social (fundos EUVECA e EuSEF, respetivamente).

A proposta apresentada tem como objetivo principal a dinamizagdo do investimento
em capitais de risco e em projetos sociais, facilitando o investimento em pequenas e
medias empresas (PME) inovadoras. Propde-se sobretudo uma abertura para
utilizagdo da designagéo dos fundos EUVECA e EuSEF por gestores de fundos de
diversas dimensdes, bem como o alargamento do leque de empresas que podem ser
objeto de investimento. Procura-se ainda a diminuicdo de custos e a facilidade de
comercializa¢&o transfronteiriga destes fundos, proibindo-se expressamente as taxas
cobradas pelos Estados-Membros de acolhimento e simplificando os processos de

registo.

As reformas aplicaveis a estes fundos fazem parte de uma série de medidas que a
Comissdo Europeia esta a adotar para estimular o capital de risco, o emprego, o

crescimento e o investimento na Europa.

Segundo dados da Comissao, 0 mercado de capitais de risco nos Estados Unidos da
Ameérica € cinco vezes maior do que na Unido Europeia (UE), no que diz respeito aos
montantes investidos.

O estimulo passa assim pelo apoio orgamental da UE para atrair capitais de grandes
investidores institucionais (através de um fundo dos fundos de capital de risco pan-
europeu), pela promogcado de melhores praticas no quadro de incentivos fiscais
nacionais ao capital de risco para estimular o investimento nas PME e nas empresas
em fase de arranque.

O fornecimento de assisténcia técnica aos Estados-Membros que pretendem
desenvolver o financiamento baseado no mercado, nomeadamente o capital de risco,

é também uma das medidas da Comissao neste sentido.

COM(2016)461
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Enguadramento legal e doutrinario

O Regulamento (UE) n.° 345/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de
abril de 2013, relativo aos fundos europeus de capital de risco e o Regulamento (UE)
n.° 346/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2013, relativo
aos fundos europeus de capital de empreendedorismo social entraram em vigor em
julho de 2013 e estabelecem os requisitos e condi¢cdes uniformes aplicaveis aos
gestores de organismos de investimento coletivo que pretendam utilizar, na Uniao, as
designacdes EUVECA e EuSEF para a comercializagdo de fundos de capital de risco

e de fundos de empreendedorismo social qualificados.

Ambos contém as regras que regem os investimentos, empresas e investidores
elegiveis e definem que apenas os gestores cujos ativos sob gestdo ndo excedem,
no seu total, o limiar referido na Diretiva 2011/61/UE do Parlamento Europeu e do

Conselho, de 8 de junho de 2011, podem utilizar as designagdes em causa.

Em associacao com estes dois Regulamentos encontra-se a Comunicagéo sobre o

Plano de Investimento para a Europa, de 26 de novembro de 2014, apresentando

uma estratégia global para resolver o problema da escassez de financiamento que
impede o crescimento e criacdo de postos de trabalho na Europa, procurando
desbloquear investimento privado, através de financiamento publico, e da melhoria

do quadro juridico relativo ao investimento.

Também a comunicagdo sobre o Plano de Acédo para a criagdo da Unido de
Mercados de Capitais (UMC) de 30 de setembro de 2015, faz parte do Plano de

Investimento anteriormente referido, procurando reduzir a fragmentagdo dos

mercados financeiros e aumentando a oferta de capitais as empresas, através da

criagao de um mercado unico de capitais.

A protecao dos investidores é, nesta matéria, assegurada pela sujeicdo dos gestores
aos requisitos presentes na Diretiva 2011/61/UE, nomeadamente no que se refere a

elegibilidade de investimentos, investidores e comunicagao de informacgoes.

COM(2016)461
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Apos realizagédo de consulta publica e dos seus resultados, a Comissao apresentou

as seguintes propostas de alteracio:

e Alargamento da gama de gestores elegiveis para a comercializacdo e gestao

de fundos EUVECA e EUSEF, incluindo agora gestores de maior dimensao
(com ativos sob gestdao superiores a 500 milhées de EUR). Estes gestores
poderdo assim proporcionar economias de escala e marcas de confianga,
oferecendo beneficios aos investidores, permitindo que uma maior aposta em
fundos de capital de risco e empresas sociais.

» Alargamento dos ativos elegiveis do EUVECA para permitir o investimento em

pequenas empresas de média capitalizagido e PME cotadas em mercados de
PME em crescimento. Consequentemente, um maior nimero de empresas
beneficiarao de investimentos EUVECA, tornando ainda os investimentos mais

atrativos com base numa maior diversificagso dos riscos.

Diminui¢&o de custos associados: proibicdo explicita de taxas impostas pelas
autoridades competentes dos Estados-Membros, simplificagao de processos

de registo e determinag&o do capital minimo para se tornar gestor.

Inserido no pacote mais vasto relativamente a Unido de Mercados de Capitais,
o fundo de fundos de capitais de risco pan-europeu combinara fontes de
financiamento da UE com maiores volumes de capitais privados, contribuindo
para diminuir o problema da fragmentacdo do mercado e atrair investidores

privados para a classe de ativos de capitais de risco da UE.

No que respeita ao Regulamento (UE) n.° 345/2013 relativo aos fundos europeus de

capital de risco sofrerdo alteragées os artigos 2.°, 3.°, 10.°, 14.°,16.°, 17.°, 20.°, 21.°,
26.°, sendo ainda aditados os artigos 14.°-A e 14.°-B.

No Regulamento (UE) n.° 346/2013 relativo aos fundos europeus de

empreendedorismo social serdo alterados os seguintes artigos: 2.2, 3.°, 11.°, 15.°,
17.°, 18.°, 21.°,22.°, 27 °, sendo ainda aditados os artigos 15.°-A e 15.°-B.

COM(2016)461
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Os artigos aditados em ambos os Regulamentos correspondem a necessidade de
definir as questdes relativas ao pedido de registo dos fundos de capital de risco
qualificados que pretendem utilizar a designacdo EuVECA ou EuSEF.

Consulta de informacéo adicional em:

http://ec.europa.eu/finance/investment/docs/venture capital/1607 14-infographics-

venture-capital en.pdf

hitp://ec.europa.euffinance/investment/venture capital/index _en.htm#maincontentSec
4

Antecedentes

Os fundos europeus de capital de risco (EUVECA) e os fundos europeus de
empreendedorismo social (EuSEF) correspondem a dois tipos de fundos de
investimento coletivo com o objetivo de tornar mais facil e mais atrativo o

investimento em Pequenas e Médias Empresas (PME) nao cotadas.

As designacdes EUVECA e EuSEF passaram a permitir a comercializagdo de fundos
de capital de risco em toda a Unido Europeia, pelos gestores de fundos, junto de
investidores profissionais e nao profissionais que pudessem aplicar um montante
minimo de 100 000EUR.

O foco dos fundos EuVECA séo atualmente as PME nao cotadas. Por outro lado, os

fundos EuSEF focam-se sobretudo em empresas com um impacto social positivo.

A sua criagcédo procurava fomentar o financiamento a empresas que geralmente se
apoiam em capitais de risco, como sejam empresas de pequena dimensio que se
encontram numa fase inicial do seu desenvolvimento e que ddo mostras de forte

potencial de crescimento e expansdo ou empresas com objetivos sociais.

Estes fundos procuravam ainda oferecer as empresas contributos valiosos em termos
de conhecimentos e competéncias, contactos comerciais, valor das marcas («brand-
equity») e aconselhamento estratégico, estimulando o crescimento econdémico e indo

ao encontro dos objetivos desenhados para a Estratégia Europa 2020 estabelecida

COM(2016)461
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na Comunicagdo da Comisséo de 3 de marco de 2010 intitulada «Europa 2020: Uma
estratégia para um crescimento inteligente, sustentavel e inclusivo» (Estratégia
Europa 2020) e da iniciativa de empreendedorismo social prevista pela Comissao na
sua Comunicagdo, de 25 de outubro de 2011, intitulada «Iniciativa de
Empreendedorismo Social — Construir um ecossistema para promover as empresas

sociais no centro da economia e da inovagéo sociaisy.

Contudo, séo varias as barreiras que enfrentam os fundos de capitais de risco na
Uniao, nomeadamente a existéncia de poucos gestores e poucos fundos, uma base
de pequenos investidores e uma definicdo especifica de PME no ambito do fundo
EuVECA, que surgem como justificacdo para uma fraca adesao e ativos sob gestao
abaixo do esperado.

A aplicagéo inconsistente destes fundos pelos Estados-Membros e os custos totais
desadequados (incluindo os proprios fundos e as taxas de fiscalizacdo) levam a
dificuldade de negociagéo transfronteirica e aplicagao dos fundos fora dos proprios

Estados-Membros.

Com base nestes dados, a Comisséo Europeia langou um processo de consulta em
30 de setembro de 2015, antecipando a analise geral da situagao, prevista para julho
de 2017, por forma a impulsionar o avango em diregao a Unido dos Mercados de
Capitais. A consulta procurava perceber se as alteragbes especificas aos

regulamentos poderiam estimular a utilizacdo destes fundos de investimento.

Com base no seu resultado e na identificacdo das barreiras enunciadas, a Comissao

elaborou as propostas de alteragido aos Regulamentos enunciados, através da
proposta em analise [COM(2016)461].

Iniciativas europeias sobre matéria relacionada

COM(2016)461
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Posicdo do Governo (quando disponivel)

VI. Posicao de outros Estados-Membros — IPEX
Pais Date'a . Estadc? C.|o Documentos/Observagdes
escrutinio escrutinio
Committee responsible:
Finance Committee
Committees asked for an opinion:
German Bundestag 09-09-2016 | Em curso | Committee on the Affairs of the European
Union
Alemanha Committee on Economic Affairs and
Energy
Referred to Committees on:
European Union Questions
Bundesrat 14-07-2016 | Em curso | Finance
Legal Affairs
Economic Affairs
Eslovaquia g'aot Lc;r;aé(;o::;ﬁc;l otthe 22-09-2016 | Em curso | NC SR's scrutiny informatior: web page
Eduskunta dossier U 47/2016 (in Finnish)
Finlandia Finnish Parliament _ Em curso | Eduskunta dossier TS 44/2016 (in
Finnish)
Grécia Helienic Parliament 20-07-2016 | Em curso _
The Committee decided on the matter on
September 20, 2016. The Committee
Polish Senate 30-08-2016 | Em curso | found the draft to be in compliance with
- the principle of subsidiarity.
Polénia Report of the Foreign and EUJ Affairs
Committee adopted on 20/09/2016
COM(2016) 461 in EDL-S dztabase, 8th
; ; 07 Sejm [EN]
Folish Sejm 19-07-2016 | Emcurso | S8U016) 461 w bazie EDL-S, Vil
kadencija [PL]
Referred to the Committee on Finance.
i The Committee will examine whether the
Suécia Swedish Parliament 09-09-2016 | Emcurso | draft is in compliance with the principle of

subsidiarity. The Committee will report on
its findings to the Chamber.

COM(2016)461
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ASSUNTO: Envio do Relatério sobre a COM (2016) 461.

Para os devidos efeitos, junto envio a Vossa Exceléncia o Relatério sobre a “Proposta de
REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO que altera o Regulamento
(UE) n.2 345/2013 relativo aos fundos europeus de capital de risco e o Regulamento (UE)
n.2 346/2013 relativo aos fundos europeus de empreendedorismo social - COM (2016)

461“,aprovado com os votos a favor do PSD, PS, e CDS-PP e a abstencdo do BE e PCP, na reunido
desta Comissdo Parlamentar, de 28 de setembro de 20186.
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