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PARTE I - NOTA INTRODUTÓRIA 

 

Nos termos do artigo 7.º da Lei n.º 43/2006, de 25 de agosto, que regula o acompanhamento, 

apreciação e pronúncia pela Assembleia da República no âmbito do processo de construção da 

União Europeia, com as alterações introduzidas pelas Lei n.º 21/2012, de 17 de maio, pela Lei 

n.º 18/2018, de 2 de maio e pela Lei n.º 64/2020, de 2 de novembro, bem como da Metodologia 

de escrutínio das iniciativas europeias aprovada em 1 de março de 2016, a Comissão de Assuntos 

Europeus recebeu a Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO 

relativo a um regime-piloto para as infraestruturas de mercado baseadas na tecnologia de 

registo distribuído - [COM(2020)594]. 

 

Atento o seu objeto, a presente iniciativa foi enviada à Informamos que a Comissão de Relatório 

da Comissão de Orçamento e Finanças para que esta procedesse à sua análise. Tendo esta 

Comissão referida emitido o respetivo parecer, o qual anexamos. 

 

Não obstante, o deputado relator considera importante referir o seguinte: 

 

PARTE II – CONSIDERANDOS 

 

1. A proposta de Regulamento em análise integra um pacote de medidas destinadas a 

fomentar e apoiar ainda mais o potencial do financiamento digital em termos de 

inovação e concorrência, atenuando, simultaneamente, os riscos inerentes. 

2. O pacote de financiamento digital inclui uma nova estratégia em matéria de 

financiamento digital para o setor financeiro da UE, que visa garantir que a UE acolhe a 

revolução digital e impulsiona-a com empresas europeias inovadoras na vanguarda, 

disponibilizando os benefícios do financiamento digital aos consumidores e empresas 

europeus.  
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3. Para além da presente proposta, o pacote inclui também uma proposta de regulamento 

relativa à criação de mercados de criptoativos, uma proposta relativa à resiliência 

operacional digital e uma proposta para clarificar ou alterar determinadas regras 

conexas da UE em matéria de serviços financeiros. 

4. Esta proposta tendo por objetivo assegurar níveis adequados de proteção dos 

consumidores e dos investidores e a segurança jurídica em matéria de criptoativos, 

permitir que empresas inovadoras tirem partido da tecnologia de cadeias de blocos e 

da tecnologia de registo distribuído (distributed ledger technology, «DLT») e dos 

criptoativos, bem como assegurar a estabilidade financeira. 

5. No âmbito de uma agenda digital mais ampla da Comissão, a presidente Ursula von der 

Leyen salientou a necessidade de estabelecer uma abordagem comum sobre 

criptomoedas em conjunto com os Estados-Membros para assegurar que 

compreendemos como tirar o máximo partido das oportunidades que criam e gerir os 

novos riscos que possam representar.  

6. Embora reconhecendo os riscos que estes poderão apresentar, a Comissão e o Conselho 

declararam em conjunto, em dezembro de 2019, que estão empenhados em executar 

um quadro que explore as potenciais oportunidades que as criptoativos possam 

oferecer. 

7. A Comissão propõe que se clarifique que a atual definição de «instrumentos 

financeiros» - que define o âmbito da Diretiva Mercados de Instrumentos Financeiros 

(MiFID II) - inclui instrumentos financeiros baseados na DLT, bem como um regime 

específico para os criptoativos não abrangidos pela atual legislação em matéria de 

serviços financeiros, bem como criptofichas de moeda eletrónica. 

8. No que diz respeito a um regime-piloto para as infraestruturas de mercado baseadas na 

tecnologia de registo distribuído, esta proposta tem quatro objetivos gerais: segurança 

jurídica; apoiar a inovação; promover a proteção dos consumidores e dos investidores 

e garantir a estabilidade financeira. 

9. O regime-piloto estabelecerá salvaguardas adequadas, por exemplo limitando os tipos 

de instrumentos financeiros passíveis de serem negociados. Além disso, uma 

infraestrutura de mercado baseada na DLT não poderá beneficiar de isenções a 
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disposições que visem especificamente a garantia da estabilidade financeira e a 

proteção dos consumidores e dos investidores. 

10. Atualmente, a utilização da DLT nos serviços financeiros é pouco significativa, 

especialmente por parte das infraestruturas de mercado (plataformas de negociação ou 

centrais de valores mobiliários). Os obstáculos regulamentares e a segurança jurídica 

são os motivos referidos com maior frequência para a adoção limitada desta tecnologia 

potencialmente transformadora nas infraestruturas de mercado.  

11. Embora a UE siga o princípio da neutralidade tecnológica, as regras são criadas com base 

na realidade do mercado e a atual legislação em matéria de serviços financeiros não foi 

concebida para a DLT e para os criptoativos, pelo que contém disposições que, por 

vezes, restringem e chegam mesmo a impedir a utilização dessa tecnologia. A 

inexistência de um mercado secundário baseado na DLT condiciona os ganhos de 

eficiência e o desenvolvimento sustentável de um mercado primário de instrumentos 

financeiros sob a forma de criptoativos. 

Atentas as disposições da presente iniciativa, cumpre suscitar as seguintes questões: 

 

a) Da Base Jurídica 

A proposta baseia-se no artigo 114º do Tratado sobre o Funcionamento da União 

Europeia, que confere competência para adotar medidas adequadas com vista à 

aproximação das disposições legislativas dos Estados-Membros, que tenham por objeto 

o estabelecimento e o funcionamento do mercado interno. 

Baseia-se também no artigo 175.º nº3 do TFUE, que prevê o processo legislativo 

ordinário, pois a escolha do instrumento consubstancia-se num regulamento do 

Parlamento Europeu e do Conselho. 

b) Do Princípio da Subsidiariedade  

As regras aplicáveis aos serviços financeiros e, em especial, às infraestruturas de 

mercado na União, são maioritariamente definidas ao nível da UE. Por este motivo, 

todas as derrogações ou isenções a disposições específicas são necessariamente 

estabelecidas ao nível da UE. 

Além disso, uma ação ao nível da UE, como o regulamento proposto, asseguraria a 

coerência e condições equitativas ao conceder à ESMA poderes para supervisionar e 
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coordenar as experiências realizadas, uma vez que as autoridades competentes dos 

Estados-Membros apresentam os pedidos dos participantes do mercado após a sua 

avaliação. 

Por conseguinte, é cumprido e respeitado o Princípio da Subsidiariedade, nos termos do 

artigo 5º do TUE. 

c) Do Princípio da Proporcionalidade 

As regras propostas não excederão o necessário para atingir os objetivos da proposta. 

Abrangerão apenas aspetos aos quais os Estados-Membros não consigam dar resposta 

por si mesmos e limitar-se-ão a situações em que os encargos administrativos e os 

custos sejam proporcionais aos objetivos específicos e gerais a alcançar. 

O regime-piloto proposto assegurará a proporcionalidade, na medida em que 

proporcionará às autoridades de supervisão flexibilidade suficiente para determinarem 

as disposições a ignorar num teste de um participante no mercado, a fim de ter em conta 

diferentes casos de teste. O regime-piloto permitirá que as autoridades reguladoras 

eliminem restrições regulamentares suscetíveis de inibir o desenvolvimento de 

infraestruturas de mercado baseadas na DLT, o que poderia viabilizar a transição para 

instrumentos financeiros sob a forma de criptofichas e infraestruturas de mercado 

baseadas na DLT, promovendo a inovação e assegurando a competitividade mundial da 

UE. 

Em consequência, é respeitado e cumprido o princípio da proporcionalidade nos termos 

do artigo 5º do TUE. 

 

PARTE III – PARECER 

 

Em face dos considerandos expostos, a Comissão de Assuntos Europeus é de parecer que: 

 

1 – A presente iniciativa não viola os princípios da subsidiariedade e da proporcionalidade, na 

medida em que o objetivo a alcançar será mais eficazmente atingido através de uma ação da 

União e o proposto não excede o necessário para tal. 

 

2 - Em relação à iniciativa em análise, o processo de escrutínio está concluído. 
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Palácio de S. Bento, 27 de janeiro de 2021,  

 

 

 

 

 

 

 

O Presidente da Comissão 

 

 

 

(Luís Capoulas Santos) 
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PARTE IV – ANEXO 

. Relatório da Comissão de Orçamento e Finanças 

 
















