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PR _COD lam

Legenda dos simbolos utilizados

*  Processo de consulta
Maioria dos votos expressos
**]  Processo de cooperagao (primeira leitura)

Maioria dos votos expressos

**[I  Processo de cooperacdo (segunda leitura)
Maioria dos votos expressos para aprovar a posi¢do comum
Maioria dos membros que compoem o Parlamento para rejeitar ou
alterar a posig¢do comum

***  Parecer favoravel
Maioria dos membros que compoem o Parlamento, excepto nos
casos visados nos artigos 105.°, 107.°, 161.° e 300.° do Tratado CE
e no artigo 7.° do Tratado UE

***]  Processo de co-decisdo (primeira leitura)
Maioria dos votos expressos

***][  Processo de co-decisdo (segunda leitura)
Muaioria dos votos expressos para aprovar a posi¢do comum
Maioria dos membros que compdem o Parlamento para rejeitar ou
alterar a posig¢do comum
***[I1  Processo de co-decisdo (terceira leitura)

Maioria dos votos expressos para aprovar o projecto comum

(O processo indicado tem por fundamento a base juridica proposta pela
Comissdo)

Alteragoes a textos legais

Nas alteragdes do Parlamento, as diferengas sdo assinaladas simultaneamente
a negrito e em italico. Nos actos modificativos, as partes transcritas de uma
disposicdo existente que o Parlamento pretende alterar, sem que a Comissdo
o tenha feito, sdo assinaladas a negrito. As eventuais supressdes respeitantes
a esses excertos sdo evidenciadas do seguinte modo: [...]. A utiliza¢do de
italico sem negrito constitui uma indicag¢@o destinada aos servigos técnicos e
tem por objectivo assinalar elementos do texto legal que se propde sejam
corrigidos, tendo em vista a elaboragao do texto final (por exemplo,
elementos manifestamente errados ou lacunas numa dada versao linguistica).
Estas sugestdes de correcgdo ficam subordinadas ao aval dos servigos
técnicos visados.
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PROJECTO DE RESOLUGAO LEGISLATIVA DO PARLAMENTO EUROPEU

sobre a proposta de directiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a
Directiva 2003/71/CE, relativa ao prospecto a publicar em caso de oferta publica de
valores mobiliarios ou da sua admissao a negociacio, e a Directiva 2004/109/CE, relativa
a harmonizagao dos requisitos de transparéncia no que se refere as informacdes
respeitantes aos emitentes cujos valores mobiliarios estio admitidos a negociacio num
mercado regulamentado

(COM(2009)0491 — C7-0170/2009 — 2009/0132(COD))

(Processo legislativo ordinario: primeira leitura)
O Parlamento Europeu,

— Tendo em conta a proposta da Comissao ao Parlamento Europeu e ao Conselho
(COM(2009)0491),

— Tendo em conta o n° 2 do artigo 251° e os artigos 44° e 95° do Tratado CE, nos termos dos
quais a proposta lhe foi apresentada pela Comissao (C7-0170/2009),

— Tendo em conta a Comunica¢do da Comissdo ao Parlamento Europeu e ao Conselho
intitulada “Consequéncias da entrada em vigor do Tratado de Lisboa sobre os processos
decisorios interinstitucionais em curso” (COM(2009)0665),

— Tendo em conta o n.° 3 do artigo 294.° e os artigos 50.° e 114.° do Tratado sobre o
Funcionamento da Unido Europeia,

— Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu’,
— Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu?,
— Tendo em conta o artigo 55.° do seu Regimento,

— Tendo em conta o relatério da Comissdo dos Assuntos Economicos € Monetarios
(A7-0102/2010),

1. Aprova em primeira leitura a posi¢ao a seguir indicada;

2. Requer a Comissao que lhe submeta de novo a sua proposta, se pretender altera-la
substancialmente ou substitui-la por outro texto;

3. Encarrega o seu Presidente de transmitir a posi¢do do Parlamento ao Conselho, a
Comissdo e aos parlamentos nacionais.

Alteracio 1

' JOC 161 de 26.1.2010, p. 1.
Parecer emitido em 18.02.10 (ainda ndo publicado no Jornal Oficial).
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Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 4-A (novo)

Texto da Comissdo

Alteracio 2

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 6

Texto da Comissdo

(6) Para efeitos de colocacao particular de
valores mobiliarios, as empresas de
investimento e as institui¢oes de crédito
devem poder tratar como investidores
qualificados as pessoas singulares ou
colectivas consideradas clientes
profissionais ou tratadas como tal, ou ainda
que sejam reconhecidas como contrapartes
elegiveis nos termos da Directiva
2004/39/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho de 21 de Abril de 2004 relativa
aos mercados de instrumentos financeiros,
que altera as Directivas 8§5/611/CEE e
93/6/CEE do Conselho e a Directiva
2000/12/CE do Parlamento Europeu e do
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Alteracao

(4-A) Na sequéncia das conclusoes do
relatorio do Grupo de Peritos de Alto
Nivel encarregado da supervisiao
financeira da UE (o Grupo Larosiére), em
23 de Setembro de 2009, a Comissdo
apresentou propostas legislativas
concretas visando a criacdo de um
Sistema Europeu de Supervisiao
Financeira (SESF), composto por uma
rede de autoridades nacionais de
supervisdo que trabalhardo em conjunto
com as novas Autoridades Europeias de
Supervisdo (AES). Além disso, a
recentemente criada Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
(AEVMM) substituira o Comité das
Autoridades de Regulamentacdo dos
Mercados Europeus de Valores
Mobiliarios (CARMEVM).

Alteracao

(6) Para efeitos de colocacao particular de
valores mobiliarios, as empresas de
investimento e as institui¢oes de crédito
devem poder tratar como investidores
qualificados as pessoas singulares ou
colectivas consideradas clientes
profissionais ou tratadas como tal, ou ainda
que sejam reconhecidas como contrapartes
elegiveis nos termos da Directiva
2004/39/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho de 21 de Abril de 2004 relativa
aos mercados de instrumentos financeiros.
Uma harmonizag¢do das disposi¢des
relevantes das Directivas 2003/71/CE e
2004/39/CE neste sentido reduziria a
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Conselho e que revoga a Directiva
93/22/CEE do Conselho. Uma
harmonizacdo das disposi¢des relevantes
das Directivas 2003/71/CE e 2004/39/CE
neste sentido reduziria a complexidade e os
custos para as empresas de investimento no
caso de colocagdes particulares, na medida
em que as ditas empresas poderiam decidir
a que pessoas dirigir as ofertas, baseando-
se na sua propria lista de clientes
profissionais e contrapartes elegiveis. Por
conseguinte, a defini¢cdo de investidores
qualificados na Directiva 2003/71/CE deve
ser alargada por forma a incluir essas
pessoas.

complexidade e os custos para as empresas
de investimento no caso de colocagoes
particulares, na medida em que as ditas
empresas poderiam decidir a que pessoas
dirigir as ofertas, baseando-se na sua
propria lista de clientes profissionais e
contrapartes elegiveis. O emitente deve
poder confiar na lista de clientes
profissionais e contrapartes elegiveis,
elaborada em conformidade com o Anexo
11 da Directiva 2004/39/CE. Por
conseguinte, a defini¢do de investidores
qualificados na Directiva 2003/71/CE deve
ser alargada por forma a incluir essas
pessoas, ndo devendo ser mantido um
registo separado.

Justificagdo

Deve ser claro que o emitente ndo pode verificar a correc¢do de uma classificagdo como
cliente profissional ou contraparte elegivel. Ndo deve, por conseguinte, ser responsavel por

qualquer erro de classificagdo.

Alteracio 3

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 7

Texto da Comissdo

(7) A fim de aumentar a eficdcia e a
flexibilidade da emissdo de divida na
Comunidade, ha que suprimir a limitacdo
relativa a determinacdo do Estado-
-Membro de origem para emissoes de
valores mobilidrios ndo representativos de
capital com valor inferior a 1000 euros. O
mecanismo para determinar os
Estados-Membros de origem e de
acolhimento previsto na Directiva
2004/109/CE deve também ser alterado
em conformidade.

Alteracao

Suprimido

Justificagdo

A supressdo do limiar de 1000€ a partir do qual um emitente de valores mobiliarios ndo
representativos de capital pode escolher a sua autoridade competente é de natureza a

RR\810715PT.doc 7/69

PE431.183v02-00



enfraquecer a protec¢do dos investidores, em particular a dos pequenos investidores,
favorecendo a possibilidade de o emitente praticar a arbitragem regulamentar em detrimento

da autoridade mais proxima.

Alteracao 4

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 8

Texto da Comissdo

(8) Um prospecto valido, elaborado pelo
emitente ou pelo oferente e disponivel ao
publico no momento da colocagdo final dos
valores mobiliarios através de
intermediarios financeiros ou em qualquer
revenda subsequente de valores
mobilidrios, presta aos investidores
informacdes suficientes para que tomem
decisdes de investimento devidamente
esclarecidas. Por conseguinte, os
intermedidrios financeiros que coloquem
ou revendam posteriormente os valores
mobiliarios devem poder confiar no
prospecto inicial publicado pelo emitente
ou pelo oferente, desde que seja valido e
acompanhado da devida adenda, em
conformidade com os artigos 9.°e 16.° da
Directiva 2003/71/CE, e que o emitente ou
oferente responséavel pela sua elaboracio
autorize o seu uso. Neste caso, ndo deve
ser necessario publicar outro prospecto.
Contudo, no caso de o emitente ou oferente
responsavel pela elaboragdo do prospecto
inicial ndo autorizar o seu uso, o
intermediario financeiro deve ser obrigado
a publicar um novo prospecto.

PE431.183v02-00
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Alteracao

(8) Um prospecto valido, elaborado pelo
emitente ou pelo oferente e disponivel ao
publico no momento da colocagdo final dos
valores mobiliarios através de
intermediarios financeiros ou em qualquer
revenda subsequente de valores
mobilidrios, presta aos investidores
informacdes suficientes para que tomem
decisdes de investimento devidamente
esclarecidas. Por conseguinte, os
intermedidrios financeiros que coloquem
ou revendam posteriormente os valores
mobiliarios devem poder confiar no
prospecto inicial publicado pelo emitente
ou pelo oferente, desde que seja valido e
acompanhado da devida adenda, em
conformidade com os artigos 9.°e 16.° da
Directiva 2003/71/CE, e que o emitente ou
oferente responsavel pela sua elaboracao,
ou qualquer outra entidade que, por forca
da legislacdo nacional, seja responsdavel
pela exactidio de uma parte especifica do
conteudo desse prospecto, autorize o seu
uso. O emitente ou o oferente deve poder
submeter a sua autorizagdo a condigoes.
No caso de ter sido concedida autorizacdo
ao uso do prospecto, o emitente ou o
oferente responsavel pela elaboracdo do
prospecto inicial deve ser responsavel pela
informagdo no mesmo contida e ndo deve
ser necessdrio publicar outro prospecto.
Quando, sem prejuizo dessa autorizagdo,
as condicoes finais do prospecto tiverem
de ser actualizadas com informacoes
especificas referentes a uma revenda, o
intermedidrio financeiro que usa o
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prospecto deve ser responsdvel por essas
informagoes complementares. Contudo,
no caso de o emitente ou oferente
responsavel pela elaboragdo do prospecto
inicial ndo autorizar o seu uso, o
intermediario financeiro deve ser obrigado
a publicar um novo prospecto. Caso o
intermedidrio financeiro opte por usar o
prospecto inicial sem autorizacdo, o
intermediario deve igualmente ser
responsdavel pela informacdo contida no
prospecto inicial.

Justificagdo

Importa explicitar que o intermedidrio se torna responsavel, caso ndo respeite as condigoes
inerentes a autorizag¢do do emitente, ou do oferente.

Alteracio 5

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 8-A (novo)

Texto da Comissdo Alteragao

(8-A) A fim de permitir a eficaz aplicacdo
da Directiva 2003/71/CE, da Directiva
2004/109/CE do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 15 de Dezembro de 2004,
relativa a harmonizagdo dos requisitos de
transparéncia no que se refere as
informagaoes respeitantes aos emitentes
cujos valores mobilidrios estido admitidos
a negociacdo num mercado
regulamentado’ (Directiva relativa a
transparéncia) e da Directiva 2003/6/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de
28 de Janeiro de 2003, relativa ao abuso
de informacdo privilegiada e a
manipulacdo de mercado (abuso de
mercado)’ (Directiva relativa ao abuso de
mercado) e a fim de clarificar problemas
subjacentes de diferenciagdo e
sobreposicoes, a Comissdo deve
apresentar uma definicdao de “mercado
primario”, “mercado secunddrio”'e
“oferta publica”.
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Alteracio 6

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 8-B (novo)

Texto da Comissdo

Alteracao 7

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 10

Texto da Comissdo

(10) O sumario do prospecto ¢ uma fonte
de informagdo crucial para os pequenos
investidores. Por conseguinte, deve ser
conciso, simples e de facil compreensao
para os investidores a que se destina. Deve
concentrar-se nas informagoes essenciais e
necessdrias para que os investidores
possam tomar decisoes de investimento
esclarecidas. Ndo deve limitar-se a um
numero pré-definido de palavras. O
Jormato e o conteudo do sumario devem
permitir a comparabilidade com outros
produtos de investimento idénticos a
proposta de investimento descrita no
prospecto. Por conseguinte, os
Estados-Membros devem atribuir uma
responsabilidade civil com base no
sumadrio, ndo apenas se o seu conteudo for
enganoso, inexacto ou contraditorio em
relacdo a outras partes do prospecto, mas

PE431.183v02-00

1JO L 390, de 31.12.2004, p. 38.
2 JO L 96 de 12.04.2003, p. 16.

Alteracao

(8-B) Os regimes de responsabilidade em
vigor nos Estados-Membros apresentam
diferencas significativas, decorrentes das
competéncias nacionais em matéria de
Direito civil. A fim de identificar e
monitorizar as modalidades nos
Estados-Membros, a AEVMM deve
estabelecer um quadro comparativo dos
regimes em vigor nos Estados-Membros.

Alteracao

(10) O sumario do prospecto deve ser
substituido por um documento com as
informacaoes essenciais, o qual serd uma
fonte de informagao crucial para os
pequenos investidores. Deve ser breve,
simples, claro e de facil compreensdo para
os investidores a que se destina. Deve
concentrar-se nos elementos essenciais de
que os investidores necessitam para
poderem decidir sobre as ofertas de
valores mobilidrios a considerar. Deve ser
conciso e apresentar as informagoes por
uma ordem especificada, de forma a
viabilizar a maior harmonizacdo possivel
e a facilitar a comparabilidade. A
AEVMM deve aconselhar a Comissao,
quer sobre o potencial da iniciativa PPIR,
que deverd ser aprofundada no ambito da
proxima revisao da Directiva 2004/39/CE,
quer sobre os actos delegados relativos a
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também sempre que ndo preste as
informacdes essenciais para permitir aos
investidores tomar decisoes
fundamentadas e comparar os valores
mobilidrios com outros produtos de
investimento.

Alteracio 8

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 10-A (novo)

Texto da Comissdo

Alteracio 9

RR\810715PT.doc

definicdo do formato e do conteudo do
documento com as informacoes essenciais
mencionado na presente Directiva. Tanto
a Comissdo como a AEVMM devem
garantir a mdxima harmonizagdo entre os
actos delegados e o resultado da iniciativa
PPIR, sem criar uma duplicacdo onerosa
da regulamentacgdo. Os Estados-Membros
devem garantir que a ninguém seja
atribuida responsabilidade civil apenas
com base no documento com as
informagoes essenciais, incluindo
qualquer traducdo que dele seja feita,
salvo se o seu conteudo for enganoso,
inexacto ou contraditorio em relagao a
outras partes relevantes do prospecto. As
informacoes essenciais destinadas aos
investidores devem conter uma
adverténcia clara a este respeito.

Alteracao

(10-A) A iniciativa PPIR clarificard o
modo de garantir a adequada protecgdo
do investidor e a comparabilidade com
outros produtos de investimento numa
fase pré-contratual. Os aspectos
relacionados com a distribuicdo sdo de
extrema importdincia no contexto da
garantia de protecgdo dos pequenos
investidores. As Directivas 2003/71/CE e
2004/109/CE devem ser alteradas, em
devido tempo, através de uma medida
transversal a este respeito.

PE431.183v02-00
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Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 10-B (novo)

Texto da Comissdo

Alteracao

(10-B) O documento com as informacées
essenciais deve substituir o sumario do
prospecto para efeitos do processo de
notificagdo. As condicoes finais devem
completar o documento com as
informagoes essenciais, quando essas
condigoes nao sejam conhecidas no
momento da elaboracdo do documento
com as informacgoes essenciais. As
informacoes contidas nas condicoes finais
devem ser fornecidas no mesmo formato
que o documento com as informacoes
essenciais do prospecto de base.

Justificagdo

Uma vez que o documento com as informagoes essenciais ird substituir o sumdrio também no
quadro do procedimento de notificagdo, a informagdo nao disponivel aquando da elaboragdo
do documento com as informagoes essenciais devera constar das condigoes finais. Assim
sendo, estas devem apresentar a mesma estrutura que o documento com as informagoes
essenciais, visando a harmonizac¢do dos documentos.

Alteracio 10

Proposta de directiva — acto modificativo

Considerando 11

Texto da Comissdo

(11) A fim de melhorar a eficiéncia das
emissoes transfronteiricas de direitos e
atender devidamente a dimensdo dos
emitentes, designadamente as instituigdes
de crédito que emitem os valores
mobiliarios mencionados no artigo 1.°, n.
2, alinea j), da Directiva 2003/71/CE num
montante igual ou superior ao limite
definido nesse artigo e as empresas com
reduzida capitalizagao bolsista, ha que
introduzir um regime de divulgacao de
informagdes proporcionado para a emissao
de direitos, bem como para ofertas de

o
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Alteracao

(11) A fim de atender devidamente a
dimensdo dos emitentes, designadamente
as institui¢des de crédito que emitem os
valores mobiliarios mencionados no artigo
1.°,n.° 2, alinea j), da Directiva
2003/71/CE num montante igual ou
superior ao limite definido nesse artigo e as
empresas com reduzida capitaliza¢ao
bolsista, ha que introduzir um regime de
divulgacdo de informacdes proporcionado
para as ofertas de accoes das PME, a que
se refere o n.’ 1, alinea f), do artigo 2.° da
Directiva 2003/71/CE, e de emitentes com
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accoes de emitentes com reduzida
capitalizagdo bolsista e ofertas de valores
mobiliarios ndo representativos de capital
referidas no artigo 1.°, n.° 2, alinea j), da
Directiva 2003/71/CE, emitidos por
institui¢des de crédito com valor igual ou
superior ao limite definido nesse artigo.
VER

reduzida capitalizacdo bolsista e para as
ofertas de valores mobilidrios nao
representativos de capital referidas no
artigo 1.°, n.° 2, alinea j), da Directiva
2003/71/CE, emitidos por institui¢cdes de
crédito com valor igual ou superior ao
limite definido nesse artigo.

Justificagdo

Convém evitar enfraquecer a transparéncia e a protec¢do dos accionistas e dos aforradores.
Os direitos preferenciais de subscri¢do sdo, com efeito, valores mobiliarios negociaveis, pelo
que os aumentos de capital com direitos preferenciais de subscri¢do constituem ofertas
publicas de pleno direito, sendo, por isso, requerido o mesmo nivel de informagdo para

assegurar a protecgdo dos investidores.

Alteracao 11

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 11-A (novo)

Texto da Comissdo

Alteracao 12

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 11-B (novo)

Texto da Comissdo

RR\810715PT.doc

Alteracao

(11-A) O regime proporcionado de
divulgacdo de informacgoes deve ter em
conta, tanto quanto possivel, as
necessidades especiais das PME. Os actos
delegados do modelo aplicavel a um
regime simplificado para as PME devem
igualmente ter em conta o papel dos
pequenos e médios emitentes.

Alteracao

(11-B) Tendo em conta os diferentes
mercados nacionais, o limiar a fixar em
consondncia com os artigos 24.°, 24.°-A e
24.°-B no que respeita as empresas com
reduzida capitalizacdo bolsista nao deve
conduzir a adopgado de diferentes limiares

PE431.183v02-00
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Alteracio 13

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 13

Texto da Comissdo

(13) Uma vez que o prospecto pode ser
actualizado por meio de adendas, nos
termos da Directiva 2003/71/CE, nédo
existe o risco de se tornar obsoleto. Como
tal, tendo em conta o tempo e os custos de
elaboragdo e aprovagao de um prospecto, o
periodo de validade de 12 meses de um
prospecto, um prospecto de base e um
documento de registo deve ser alargado
para 24 meses, desde que aqueles sejam
devidamente aditados.

Alteracio 14

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 13-A (novo)

Texto da Comissdo

Alteracio 15

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 15

Texto da Comissdo

(15) A fim de esclarecer se o requisito de
publicar uma adenda ao prospecto deixa de
se aplicar com o inicio da negociagdo dos

PE431.183v02-00

na Unido.

Alteracao

(13) Uma vez que o prospecto pode ser
actualizado por meio de adendas, nos
termos da Directiva 2003/71/CE, ndo
existe o risco de se tornar obsoleto. O
prazo de validade de 12 meses do
prospecto deverd permanecer inalterado.
Contudo, tendo em conta o tempo € 0s
custos de elaboracdo e aprovacdo de um
prospecto, o periodo de validade de 12
meses de um prospecto, um prospecto de
base e um documento de registo deve ser
alargado para 24 meses, desde que sejam
devidamente aditados.

Alteracao

(13-A) A fim de melhorar a certeza
juridica, a validade de um prospecto deve
ter inicio aquando da respectiva
aprovagdo, o que pode ser facilmente
verificado pela autoridade competente.

Alteracao

(15) A fim de esclarecer se o requisito de
publicar uma adenda ao prospecto deixa de
se aplicar com o inicio da negociagdo dos
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valores mobiliarios num mercado
regulamentado, independentemente do
facto de o periodo de oferta publica estar
encerrado, a obrigacdo de publicar uma
adenda a um prospecto deve terminar no
momento do encerramento final do periodo
de oferta ou do inicio da negociagdo desses
valores mobiliarios num mercado
regulamentado, consoante o que ocorrer
primeiro.

Alteracio 16

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 16

Texto da Comissdo

(16) Quando um prospecto ¢ objecto de
adenda, a harmoniza¢do a nivel
comunitario do prazo autorizado aos
investidores para o exercicio do direito de
revogacgdo de aceitagdes anteriores traria
seguranca para os emitentes de valores
mobiliarios a nivel transfronteiri¢co. De
forma a garantir flexibilidade aos emitentes
de Estados-Membros com prazos
tradicionalmente mais longos, o emitente, o
oferente ou a pessoa que solicita a
admissdo a negociagdo num mercado
regulamentado deve poder alargar, a titulo
voluntario, o prazo para o exercicio deste
direito.
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valores mobiliarios num mercado
regulamentado, independentemente do
facto de o periodo de oferta publica estar
encerrado, a obrigacdo de publicar uma
adenda a um prospecto deve terminar no
momento do encerramento final do periodo
de oferta ou do inicio da negociagao desses
valores mobiliarios num mercado
regulamentado, consoante o que ocorrer
primeiro. O requisito de publicar uma
adenda ao prospecto deve cessar, logo que
se apliquem os requisitos de transparéncia
previstos nas Directivas 2004/109/CE e
2003/6/CE.

Alteracao

(16) Quando um prospecto ¢ objecto de
adenda, a harmoniza¢do a nivel
comunitario do prazo autorizado aos
investidores para o exercicio do direito de
revogacgdo de aceitagdes anteriores traria
seguranga para os emitentes de valores
mobiliarios a nivel transfronteiri¢co. De
forma a garantir flexibilidade aos emitentes
de Estados-Membros com prazos
tradicionalmente mais longos, o emitente, o
oferente ou a pessoa que solicita a
admissdo a negociagdo num mercado
regulamentado deve poder alargar, a titulo
voluntario, o prazo para o exercicio deste
direito. A fim de melhorar a certeza
juridica, a adenda ao prospecto deve
especificar o0 momento da extin¢do do
direito de rescisao.
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Alteracio 17

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 18

Texto da Comissdo

(18) As medidas necessdrias a execugdo
da presente directiva deverdo ser
aprovadas nos termos da Decisio
1999/468/CE do Conselho, de 28 de Junho
de 1999, que fixa as regras de exercicio das
competéncias de execugdo atribuidas a
Comissao.

Alteracio 18

Proposta de directiva — acto modificativo
Considerando 19

Texto da Comissdo

(19) Designadamente, a fim de ter em
conta a evolugao técnica dos mercados
financeiros e garantir uma aplicacdo
uniforme da Directiva 2003/71/CE, a
Comissdo devera estar habilitada a tomar
medidas de execu¢do para actualizar os
limites fixados nessa directiva. Atendendo
a que tém alcance geral e tém por objecto
alterar elementos ndo essenciais da
Directiva 2003/71/CE, completando-a
mediante o aditamento de novos
elementos ndo essenciais, essas medidas
devem ser aprovadas pelo procedimento
de regulamentagcdo com controlo previsto
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Alteracao

(18) Nos termos do artigo 291.° do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia, as normas e os principios
gerais relativos aos mecanismos de
controlo que os Estados-Membros podem
aplicar ao exercicio das competéncias de
execucdo pela Comissdo devem ser
estabelecidos previamente num
regulamento adoptado de acordo com o
procedimento legislativo ordindrio. Na
pendéncia da adopgdo desse novo
regulamento, continuam a aplicar-se as
disposicoes da Decisdao 1999/468/CE, de
28 de Junho de 1999, que fixa as regras de
exercicio das competéncias de execugdo
atribuidas a Comissao, com excepgdo do
procedimento de regulamentagdo com
controlo.

Alteracao

(19) A fim de ter em conta a evolucao
técnica dos mercados financeiros e garantir
uma aplica¢do uniforme da Directiva
2003/71/CE, a Comissao devera estar
habilitada a adoptar actos delegados, em
conformidade com o artigo 290.° do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia, relativos a actualizacdo dos
limites fixados na Directiva 2003/71/CE, e,
segundo o resultado da iniciativa PPIR,
especificando em pormenor o conteudo e
o formato especifico do documento com
as informacaoes essenciais, harmonizando
ao mdximo o conteudo e a forma do
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no artigo 5.°-A da Decisao 1999/468/CE.

Alteracio 19

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 1 — ponto 1 — alinea a) — subalinea i)

Directiva 2003/71/CE
Artigo 1 —n.° 2 —alinea h)

Texto da Comissdo

h) Aos valores mobiliarios incluidos numa
oferta cujo valor total na Comunidade seja
inferior a 2.500.000 euros, limite esse que
sera calculado ao longo de um periodo de
12 meses;

documento com as informacoes essenciais
aplicaveis aos valores mobiliarios em
resultado daquela iniciativa, evitando a
duplicacdo de documentos e a potencial
confusdo para os investidores que dai
pudesse advir e minimizando os custos
incorridos.

Alteracao

h) Aos valores mobiliarios incluidos numa
oferta cujo valor total na Comunidade seja
inferior a 5.000.000 euros, limite esse que
sera calculado ao longo de um periodo de
12 meses;

Justificagdo

O actual limiar para efeitos de aplicac¢do de uma dispensa data de 2003. Face a evolugdo da
situagdo observada no mercado e a necessidade de colmatar o défice de financiamento no
caso das pequenas e médias empresas, afigura-se pertinente aumentar o montante em

questdo.

Alteracio 20

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 1 — ponto 1 — alinea a) — subalinea ii)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 1 —n.° 2 —alinea j) — parte introdutdria

Texto da Comissdo

J) Aos valores mobilidrios ndo
representativos de capital emitidos de
maneira continua ou repetida por
institui¢cdes de crédito quando o valor total
da oferta na Comunidade for inferior a
50.000.000 euros, limite esse que sera
calculado ao longo de um periodo de 12
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Alteracao

J) Aos valores mobilidrios ndo
representativos de capital emitidos de
maneira continua ou repetida por
institui¢cdes de crédito quando o valor total
da oferta na Comunidade for inferior a
100.000.000 euros, limite esse que sera
calculado ao longo de um periodo de 12
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meses, desde que tais valores mobiliarios:

Alteracao 21

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 1 — alinea b)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 1 —n.°4

Texto da Comissdo

4. A fim de ter em conta a evolucgao técnica
dos mercados financeiros e assegurar uma
aplicacdo uniforme da presente directiva, a
Comissao deve adoptar medidas de
execugdo relativas ao ajustamento dos
limites referidos no artigo 1.°, n.° 2, alineas
h) e j). Tais medidas, destinadas a alterar
elementos ndo essenciais da directiva,
completando-a, sao aprovadas pelo
procedimento de regulamentagdo com
controlo, tal como estabelecido no artigo
5.°-A da Decisao 1999/468/CE.

Alteracio 22

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 1 — ponto 2 — alinea a) — subalinea i)

Directiva 2003/71/CE
Artigo 2 —n.° 1 — alinea e) — subalinea 1)

Texto da Comissdo

1) as pessoas ou entidades que sejam
consideradas clientes profissionais ou, a
seu pedido, tratadas como tal, em
conformidade com o anexo II da Directiva
2004/39/CE, ou reconhecidas como
contrapartes elegiveis, em conformidade
com o artigo 24.° da Directiva 2004/39/CE.
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meses, desde que tais valores mobiliarios:

Alteracao

4. A fim de ter em conta a evoluc¢ao técnica
dos mercados financeiros e assegurar uma
aplicacdo uniforme da presente directiva, a
Comissao deve estabelecer, através de
actos delegados, em conformidade com os
artigos 24.°, 24.°-A e 24.°-B, medidas
relativas ao ajustamento dos limites
referidos no artigo 1.°, n.° 2, alineas h) e j).

Alteracao

1) as pessoas ou entidades que sejam
consideradas clientes profissionais ou, a
seu pedido, tratadas como tal, em
conformidade com o anexo II da Directiva
2004/39/CE, ou reconhecidas como
contrapartes elegiveis, em conformidade
com o artigo 24.° da Directiva 2004/39/CE,
salvo se tiverem solicitado ser tratadas
como clientes ndo profissionais. As firmas
de investimento e as instituicoes de crédito
devem comunicar as respectivas
classificacoes aos clientes e, a pedido, ao
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emitente.

Justificagdo

Trata-se de uma clarificag¢do da redacgdo e adapta o texto ao Anexo Il da Directiva
“Mercados de Instrumentos Financeiros”, dando seguranga juridica ao emitente.

Alteracio 23

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 2 — alinea a) — subalinea ii)
Directiva 2003/71/CE

Artigo 2 —n.° 1 — alinea e) — subalineas ii) e iii)

Texto da Comissdo Alteragao

i1) As subalineas ii) e iii) sdo suprimidas. (i) As subalineas ii) a v) sao suprimidas.

Alteracio 24

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 2 — alinea a-A) (nova)
Directiva 2003/71/CE

Artigo 2 —n.° 1 —alinea f-A) (nova)

Texto da Comissdo Alteragao

a-A) E aditado o seguinte ponto:

“f-A) “empresa com reduzida
capitalizacdo bolsista”: uma empresa
admitida a cotacdo num mercado
regulamentado com uma capitalizagdo
bolsista média inferior a

EUR 100 000 000, com base na cotacdo
no final do ano nos trés anos civis
precedentes."”

Alteracio 25
Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 2-A (novo)

Directiva 2003/71/CE
Artigo2 —n."2 e 3
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Texto da Comissdo Alteragao

2-A. Os n.” 2 e 3 do artigo 2.° sdo
suprimidos.

Justificagdo
Alteragado ao artigo 2.°, parte 1, alinea e), da Directiva “Prospecto”, coerente com a
adaptagdo a Directiva “Mercados de Instrumentos Financeiros”.
Alteracio 26

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 2 — alinea b-A) (nova)

Directiva 2003/71/CE
Artigo 2 —n.°4
Texto da Comissdo Alteragao

b-A) O n.” 4 do artigo 2.° passa a ter a
seguinte redacg¢do:

"4, A fim de ter em conta a evolucao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar uma aplicacdo uniforme da
presente directiva, a Comissio deve
estabelecer, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 24.°, 24.°-A e 24.°-B, as
definicOes estabelecidas no n.° 1,
incluindo o ajustamento dos dados
utilizados para efeitos da defini¢cdo de
PME, tendo em conta a legislacio e as
recomendac¢des comunitarias, bem como
a evolucio da conjuntura econémica

[..]".

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracio 27

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 3 — alinea -a) (nova)
Directiva 2003/71/CE

Artigo 3 —n.° 2 —alinea b)
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Texto da Comissdo

Alteracio 28

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 3 — alinea a-A) (nova)
Directiva 2003/71/CE

Artigo 3 —n.° 2 — alinea e-A) (nova)

Texto da Comissdo

Alteracao

-a) A alinea b) do n.’ 2 passa a ter a
seguinte redacgdo:

"b) Uma oferta de valores mobiliarios
dirigida a menos de 250 pessoas
singulares ou colectivas por
Estado-Membro, que nao sejam
investidores qualificados; e/ou”

Alteracao

a-A) Ao n.’ 2 é aditada a seguinte alinea:

""e-A) uma oferta de valores mobiliarios
de um emitente, ou de um intermedidrio
agindo em nome do emitente, apos a
publicacdo de um prospecto relativo a
valores mobilidrios do emitente em
questdo, que jd tenham sido admitidos a
negociagdo num mercado
regulamentado''.

Justificagdo

A fim de evitar incertezas relativas ao passivo e de prevenir restri¢oes a distribuicdo dos
valores mobiliarios em cadeia, deveria ser introduzida uma dispensa a obrigacgdo de elaborar
um prospecto para uma oferta publica de valores mobilidrios, quando o prospecto referente
aos valores mobiliarios em questdo tenha ja sido publicado. O prospecto existente ndo seria
“usado’ por mais ninguém, mas a sua existéncia facultaria uma dispensa. Os investidores
gozam de protecgdo suficiente ao abrigo da Directiva relativa ao abuso de mercado e da

Directiva relativa a transparéncia.

Alteracio 29
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Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 3 — alinea b)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 3 —n.° 2

Texto da Comissdo

Os Estados-Membros ndo devem exigir a
publicagdo de um outro prospecto em
eventuais revendas subsequentes de valores
mobiliarios ou na sua colocag¢ao final
através de intermediarios financeiros,
desde que exista um prospecto valido, de
acordo com o artigo 9.°, e o emitente ou a
pessoa responsavel pela elaboragdo do
prospecto autorize o seu uso.

Alteracao

Os Estados-Membros ndo devem exigir a
publicagdo de um outro prospecto em
eventuais revendas subsequentes de valores
mobiliarios ou na sua colocagao final
através de intermediarios financeiros,
desde que exista um prospecto valido, de
acordo com o artigo 9.°, e o emitente ou a
pessoa responsavel pela elaboragdo do
prospecto e, eventualmente, qualquer
outra entidade que, por forca da
legislacdo nacional, seja responsavel pela
exactiddo de uma parte especifica do
conteudo desse prospecto, autorize o seu
uso. Quando, sem prejuizo dessa
autorizacdo, se afigure necessdrio que as
condigoes finais do prospecto sejam
actualizadas com informacgdo especifica
referente a uma revenda, o intermedidrio
financeiro que usa o prospecto deve ser
responsavel por essas informacoes
complementares.

Justificagdo

O texto aditado reflecte o facto de, em qualquer revenda, serem aplicaveis algumas condic¢oes
adicionais, como sejam um novo prego ou um novo prazo de aceita¢do. Assim sendo, o texto
esclarece que o intermediario financeiro é responsavel pela prestacdo de tais informagoes

complementares.

Alteracio 30

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 3 — alinea b-A) (nova)
Directiva 2003/71/CE

Artigo 3 —n.° 3-A (novo)

Texto da Comissdo

PE431.183v02-00

Alteracao

b-A) E aditado o seguinte niimero:
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”3-A. A fim de ter em conta a evolugdo
técnica dos mercados financeiros,
incluindo a inflag¢dao, a Comissdo deve
adoptar mediante actos delegados, em
conformidade com o disposto nos artigos
24.%-A, 24.°-B e 24.°-C, medidas relativas
aos limiares previstos no n.’ 2, alineas c) a
e) do artigo 3.°.”

Justificagdo

O limiar de 50 000 euros ndo reflecte adequadamente o montante que distingue um pequeno
investidor de um investidor profissional. Com efeito, a obrigagdo de fornecer um prospecto
parece ser deliberadamente evitada por certos emitentes, dando origem a intimeros
incidentes graves ocorridos em varios Estados-Membros. A fim de precaver a dilui¢do deste
limiar ao longo do tempo, seria oportuno incluir uma revisdo periodica.

Alteracao 31

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — n.° 3-A (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 4 —n.° 1 —alinea a)

Texto da Comissdo Alteragao

3-A. A alinea a) do n.° 1 do artigo 4.°
passa a ter a seguinte redac¢do:

""a) AcgOes, ou accoes de empresas e
outros valores mobilidarios equivalentes a
accoes de empresas, sociedades de pessoas
ou outras entidades, e certificados
representativos de ac¢oes, emitidos em
substituicao de ac¢oes da mesma
categoria ja emitidas, se a emissao dessas
novas ac¢oes nao implicar um aumento
do capital emitido;"

Justificagdo

A defini¢do de “acgoes” utilizada no artigo 4.° deveria ser adaptada a defini¢do constante do
artigo 4.1.18 da Directiva “Mercados de Instrumentos Financeiros” (2004/39/CE). Ha que
clarificar as dispensas na acepgdo do artigo 4.°, visando prevenir a discriminag¢do entre
emitentes, ao dar a preferéncia a determinadas estruturas empresariais, e ndo a outras.

Alteracao 32
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Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 3-B (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 4 —n.° 1 —alinea b)

Texto da Comissdo Alteragao

3-B. A alinea b) do n.° 1 do artigo 4.°
passa a ter a seguinte redac¢do:

""¢) Valores mobiliarios oferecidos,
atribuidos ou a atribuir por ocasiio de
uma fusao ou cisdo, desde que esteja
disponivel um documento com
informacoes consideradas pela
autoridade competente equivalentes as
de um prospecto tendo em conta os
requisitos da legislacao da Unido;"

Justificagdo

Raciocinio idéntico ao aplicavel as fusoes.

Alteracio 33

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 3-C (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 4 —n.° 1 —alinea d)

Texto da Comissdo Alteragao

3-C. A alinea d) do n.° 1 do artigo 4.°
passa a ter a seguinte redac¢do:

"d) Accoes, ou acgoes de empresas e
outros valores mobiliarios equivalentes a
accoes de empresas, sociedades de pessoas
ou outras entidades, e certificados
representativos de acg¢oes, oferecidos,
atribuidos ou a atribuir gratuitamente a
accionistas existentes e dividendos pagos
sob a forma de ac¢oes da mesma
categoria das accoes em relaciao as quais
sa0 pagos os dividendos, desde que esteja
disponivel um documento com
informacoes sobre o numero e a
natureza das accoes, bem como sobre as
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razoes e caracteristicas da oferta;"

Justificagdo

A defini¢do de “acgoes” utilizada no artigo 4.° da Directiva “Prospecto” deveria ser
adaptada a defini¢do constante do artigo 4.1.18 da Directiva “Mercados de Instrumentos
Financeiros” (2004/39/CE). Ha que clarificar as dispensas na acep¢do do artigo 4.°, visando
prevenir a discriminagdo entre emitentes, ao dar a preferéncia a determinadas estruturas
empresariais, e ndo a outras.

Alteracio 34

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 4-A (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 4 —n.° 2 —alinea a)

Texto da Comissdo Alteragao

4-A. A alinea a) do n.” 2 do artigo 4.°
passa a ter a seguinte redac¢do:

""a) AcgOes, ou accoes de empresas e
outros valores mobilidrios equivalentes a
accoes de empresas, sociedades de pessoas
ou outras entidades, e certificados
representativos de ac¢oes, que
representem, ao longo de um periodo de
12 meses, menos de 10 % do nimero de
ac¢oes da mesma categoria ja admitidas
a negociacio no mesmo mercado
regulamentado;"

Justificagdo

A defini¢do de “acgoes” utilizada no artigo 4.° da Directiva “Prospecto” deveria ser
adaptada a defini¢do constante do artigo 4.1.18 da Directiva “Mercados de Instrumentos
Financeiros” (2004/39/CE). Ha que clarificar as dispensas na acep¢do do artigo 4.°, visando
prevenir a discriminagdo entre emitentes, ao dar a preferéncia a determinadas estruturas
empresariais, e ndo a outras.

Alteracio 35

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 4-B (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 4 —n.° 2 —alinea b)
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Texto da Comissdo Alteragao

4-B. A alinea b) do n.” 2 do artigo 4.°
passa a ter a seguinte redac¢do:

"b) Accoes, ou acgoes de empresas e
outros valores mobilidarios equivalentes a
accoes de empresas, sociedades de pessoas
ou outras entidades, e certificados
representativos de ac¢oes, emitidos em
substituicao de ac¢oes da mesma
categoria ja admitidas a negociacio no
mesmo mercado regulamentado, se a
emissao dessas ac¢oes ndo implicar um
aumento do capital emitido;"

Justificagdo

A defini¢do de “acgoes” utilizada no artigo 4.° da Directiva “Prospecto” deveria ser
adaptada a defini¢do constante do artigo 4.1.18 da Directiva “Mercados de Instrumentos
Financeiros” (2004/39/CE). Ha que clarificar as dispensas na acep¢do do artigo 4.°, visando
prevenir a discriminagdo entre emitentes, ao dar a preferéncia a determinadas estruturas
empresariais, e ndo a outras.

Alteracio 36

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 4-C (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 4 —n.° 2 — alinea e)

Texto da Comissdo Alteragao

4-C. A alinea e) do n.” 2 do artigo 4.°
passa a ter a seguinte redac¢do:

""e) Accoes, ou acgoes de empresas e
outros valores mobilidrios equivalentes a
accoes de empresas, sociedades de pessoas
ou outras entidades, e certificados
representativos de acg¢oes, oferecidos,
atribuidos ou a atribuir gratuitamente a
accionistas existentes e dividendos pagos
sob a forma de ac¢oes da mesma
categoria das acc¢des em relacio as quais
sdo pagos os dividendos, desde que as
referidas accoes sejam da mesma
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categoria que as accoes ja admitidas a
negociacio no mesmo mercado
regulamentado e esteja disponivel um
documento com informacdes sobre o
numero e a natureza das accoes, bem
como sobre as razdes e caracteristicas da
oferta;"

Justificagdo

A defini¢do de “acgoes” utilizada no artigo 4.° da Directiva “Prospecto” deveria ser
adaptada a defini¢do constante do artigo 4.1.18 da Directiva “Mercados de Instrumentos
Financeiros” (2004/39/CE). Ha que clarificar as dispensas na acep¢do do artigo 4.°, visando
prevenir a discriminagdo entre emitentes, ao dar a preferéncia a determinadas estruturas
empresariais, e nao a outras.

Alteraciao 37

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 4-D (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 4 —n.° 2 —alinea g)

Texto da Comissdo Alteragao

4-D. A alinea g) do n.’ 2 do artigo 4.°
passa a ter a seguinte redac¢do:

"g) Accoes, ou acgoes de empresas e
outros valores mobilidarios equivalentes a
accoes de empresas, sociedades de pessoas
ou outras entidades, e certificados
representativos de ac¢oes, resultantes da
conversio ou troca de outros valores
mobiliarios do exercicio dos direitos
conferidos por outros valores
mobiliarios, desde que as referidas
accoes sejam da mesma categoria que as
ac¢oes ja admitidas a negociacio no
mesmo mercado regulamentado;"

Justificagdo

A defini¢do de “acgoes” utilizada no artigo 4.° da Directiva “Prospecto” deveria ser
adaptada a defini¢do constante do artigo 4.1.18 da Directiva “Mercados de Instrumentos
Financeiros” (2004/39/CE). Ha que clarificar as dispensas na acep¢do do artigo 4.°, visando
prevenir a discriminagdo entre emitentes, ao dar a preferéncia a determinadas estruturas
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empresariais, e ndo a outras.

Alteracio 38

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 4-E (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 4 —n.° 2 —alinea h) — subalinea v)

Texto da Comissdo Alteragdo

A substitui¢do de 'sumario’ por 'documento com informagoes essenciais' aplica-se a
integralidade do texto.

4-E. A subalinea v) da alinea h) do n.’ 2
do artigo 4.° passa a ter a seguinte
redaccdo:

""(v) a pessoa que pretende a admissdo de
um valor mobilidrio para o negociar num
mercado regulamentado nos termos desta
excepcao, tenha elaborado um documento
com informagoes essenciais
disponibilizado ao publico numa lingua
que seja aceite pela autoridade competente
do Estado-Membro do mercado
regulamentado em que a admissdo ¢

solicitada,”

Alteracio 39

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 1 — ponto 4-F (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo4 —n.°3

Texto da Comissdo Alteragao

4-F. O n.” 3 do artigo 4.° passa a ter a
seguinte redacgdo:
"3. A fim de ter em conta a evolu¢ao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar a aplicacao uniforme da
presente directiva, a Comissio deve
estabelecer, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 24.°, 24.°-A e 24.°-B,
medidas relativas as alineas b) e ¢) do n.’
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1 e as alineas c¢) e d) do n.° 2,
nomeadamente sobre o significado de
equivaléncia. [...]"

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 40

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 5
Directiva 2003/71/CE

Artigo 5 —n.° 2 — paragrafo 1 - parte introdutdria

Texto da Comissdo

2. O prospecto deve conter informagao
respeitante ao emitente e aos valores
mobiliarios que irdo ser objecto de oferta
ao publico ou de admissdo a negociagao
num mercado regulamentado. Deve
igualmente incluir um sumdrio. O sumdrio
deve, de uma forma concisa e numa
linguagem nao técnica, apresentar as
caracteristicas essenciais € 0s riscos
associados ao emitente, ao eventual garante
e aos valores mobilidrios na lingua em que
o prospecto foi originalmente redigido. O
formato e o contetido do sumdrio do
prospecto devem prestar informacoes
essenciais para permitir aos investidores
tomar decisoes de investimento
esclarecidas e comparar os valores
mobilidrios com outros produtos de
investimento.
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Alteracao

2. O prospecto deve conter informagao
respeitante ao emitente e aos valores
mobiliarios que irdo ser objecto de oferta
ao publico ou de admissdo a negociagdo
num mercado regulamentado. O prospecto
deve igualmente incluir um documento
com as informacoes essenciais. O
documento com as informacées essenciais
deve, de uma forma concisa e numa
linguagem nao técnica, apresentar as
caracteristicas essenciais € 0s riscos
associados ao emitente, ao eventual garante
e aos valores mobilidrios. Deve ser
apresentado num formato comum e na
lingua em que o prospecto foi
originalmente redigido. O formato e o
conteudo do documento com as
informacgaoes essenciais do prospecto
devem prestar, conjuntamente com o
prospecto, informagdo adequada sobre as
caracteristicas essenciais dos valores
mobilidrios em causa, a fim de permitir
que os investidores determinem se e
quando devem investir nesses valores
mobiliarios.

O documento com as informagoes
essenciais deve incluir informacgoes sobre
os seguintes elementos essenciais dos
valores mobilidrios em questio:

- informacodes essenciais sobre o emitente,
incluindo o activo, o passivo e a situacdo
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O sumario deve também conter uma
adverténcia de que:

Alteracao 41

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 5-A (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 5—n.°3

Texto da Comissdo

PE431.183v02-00

financeira e, se for caso disso, o garante e
os valores mobilidrios que irdao ser objecto
de oferta ao publico ou de admissao a

negociagdo num mercado regulamentado;

- uma breve descricdo dos riscos
associados ao investimento no valor
mobiliario em causa, bem como das
caracteristicas essenciais desse
investimento se e na medida em que tal
possa revestir-se de utilidade para o
investidor;

- informacdes pormenorizadas sobre a
oferta e admissdo a negociacdo;

- 0s motivos da oferta e a utilizacio
prospectiva das receitas, quando
apropriado;

- quaisquer direitos inerentes aos valores
mobiliarios, e

- as condi¢des gerais e 0s custos
associados.

O documento com as informacoes
essenciais deve também conter uma
adverténcia de que:

Alteracao

5-A. O n.” 3 do artigo 5.° passa a ter a
seguinte redacg¢do:

"[...] O emitente, o oferente ou a pessoa
que solicita a admissao a negociagao
num mercado regulamentado pode
elaborar o prospecto sob a forma de um
documento unico ou de documentos
separados. O prospecto composto por
documentos separados deve repartir as
informagoes exigidas por um documento
de registo, uma nota sobre os valores
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mobiliarios e um sumario. O documento
de registo deve conter as informacoes
referentes ao emitente. A nota sobre os
valores mobiliarios deve conter
informagdes respeitantes aos valores
mobiliarios objecto de oferta publica ou
a admitir a negociacio num mercado
regulamentado."

Justificagdo

A possibilidade de utilizar um documento tripartido deve ser extensiva ao prospecto de base.
Isso torna-se claro em caso de supressado da referéncia “Sob reserva do n.°4”, no inicio do
n.°3 do artigo 5.°.

Alteracio 42

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 5-B (novo)

Directiva 2003/71/CE
Artigo 5—n.°5
Texto da Comissdo Alteragao

5-B. O n.’5 do artigo 5.° passa a ter a
seguinte redacgdo:

"5. A fim de ter em conta a evolucao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar uma aplicacdo uniforme da
presente directiva, a Comissio deve
estabelecer, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 24.°, 24.°-A e 24.°-B,
medidas relativas ao formato do
prospecto ou do prospecto de base e
adendas. [...]"

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 43

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 5-C (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 5 —n.° 5-A (novo)
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Texto da Comissdo

Alteracio 44

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 6

Directiva 2003/71/CE

Artigo 6 —n.° 2 — paragrafo 2

Texto da Comissdo

Nao obstante, os Estados-Membros devem
velar por que ndo seja atribuida qualquer
responsabilidade civil a quem quer que seja
com base no sumdrio apenas ou na sua
tradugdo, a ndo ser que o seu contetido seja
enganoso, inexacto ou contraditorio em
relacdo a outras partes do prospecto, e ndo
preste as informacoes essenciais para

PE431.183v02-00

Alteracao

5-C. No artigo 5.°, é aditado o seguinte
numero:

""5-A. Para realizar os objectivos da
presente directiva, a Comissdo deve
estabelecer igualmente, mediante actos
delegados, nos termos dos artigos 24.°,
24.°-A e 24.°-B, medidas destinadas a
estabelecer:

a) o conteudo pormenorizado e o formato
especifico do documento com as
informacoes essenciais visado nos n.” 2 e
3; bem como

b) o conteudo pormenorizado e o formato
especifico do documento com as
informacoes essenciais no que dizg respeito
ao seguinte:

(i) valores mobilidarios estruturados e
prospectos de base,
(ii) accoes e

(iii) obrigacoes.

Esses actos delegados serdo adoptados o

mais tardar em ...*.
* JO, inserir data: 18 meses apos a data de
entrada em vigor da presente directiva."

Alteracao

Nao obstante, os Estados-Membros devem
velar por que ndo seja atribuida qualquer
responsabilidade civil a quem quer que seja
apenas com base no documento com as
informacaoes essenciais, ou na sua
tradugdo, salvo se 0 mesmo contiver
mengodes enganosas, inexactas ou
incoerentes quando lido em conjunto com
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permitir aos investidores tomar decisoes
de investimento fundamentadas e
comparar os valores mobiliarios com
outros produtos de investimento.

Alteracio 45

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 6-A (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 7—n.° 1

Texto da Comissdo

as outras partes do prospecto. As
informacaoes essenciais destinadas aos
investidores devem conter uma
adverténcia clara a este respeito.

Alteracao

6-A. O n.” 1 do artigo 7.° passa a ter a
seguinte redacgdo:

"1. A Comissao adoptara, nos termos dos
artigos 24.°, 24.°-A e 24.°-B, actos
delegados pormenorizados relativamente
a informacio especifica que deve ser
incluida no prospecto, evitando a
duplica¢io de informacio sempre que
um prospecto seja composto por
documentos distintos. [...]"

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 46

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 1 — ponto 7-A (novo)
Directiva 2003/71/CE
Artigo 7—-n.°3

Texto da Comissdo

RR\810715PT.doc

Alteracao

7-A. O n.” 3 do artigo 7.° passa a ter a
seguinte redacg¢do:

"3. Os actos delegados a que se refere o
n.° 1 devem basear-se nas normas no
dominio da informacgao financeira e nao
financeira estabelecidas pelas
organizac¢oes internacionais de comissoes
de valores mobiliarios, em especial pela
OICYV, e nos anexos indicativos da
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presente directiva.”

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteraciao 47

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 1 — ponto 8
Directiva 2003/71/CE
Artigo 8 —n.° 3-A

Texto da Comissdo

8. No artigo 8.° € inserido, apos on.° 3, 0
seguinte n.” 3-A:

"3-A. Se os valores mobilidrios sdo
garantidos por um Estado-Membro, um
emitente, um oferente ou uma pessoa que
solicite a admiss@o a negociagdo num
mercado regulamentado terd o direito de,
ao elaborar um prospecto nos termos do
artigo 1.°, n.° 1, omitir informacgdes
relativas a esse garante."

Alteracdo

8. No artigo 8.° sdo inseridos, apds o n.° 3,
0s seguintes numeros:

"3-A. Se os valores mobilidrios sdo
garantidos por um Estado-Membro, um
emitente, um oferente ou uma pessoa que
solicite a admiss@o a negociacdo num
mercado regulamentado terd o direito de,
ao elaborar um prospecto nos termos do
artigo 1.°, n.° 1, omitir informacgdes
relativas a esse garante.

3-B. O prospecto e as respectivas adendas
ndo devem estar sujeitos a obrigacdo de
conter informagoes sobre empréstimos ou
outros instrumentos de liquidez dos
bancos centrais concedidos a uma
institui¢do de crédito especifica por um
banco central do SEBC."

Justificagdo

Os empréstimos e outros instrumentos de liquidez dos bancos centrais devem ser
confidenciais, a fim de salvaguardar a estabilidade e o funcionamento dos mercados
financeiros. A presente alteragdo torna explicita a dispensa aplicdavel aos bancos centrais.

Alteracio 48

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 1 — ponto 8-A (novo)
Directiva 2003/71/CE
Artigo 8 —n.° 4
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Texto da Comissdo

Alteracao

8-A. O n.” 4 do artigo 8.° passa a ter a
seguinte redacgdo:

"4, A fim de ter em conta a evolucao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar uma aplicacdo uniforme da
presente directiva, a Comissio deve
estabelecer, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 24.°, 24.°-A e 24.°-B,
medidas relativas ao n.° 2. [...]" [...]"”

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 49

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 9 — alinea a)

Directiva 2003/71/CE

Artigo9-n."1e2

Texto da Comissdo

1. O prospecto ¢ valido por um prazo de 24
meses a contar da data da sua publicagdo
no que se refere a ofertas publicas ou
admissdes a negociacdo num mercado
regulamentado num Estado-Membro,
desde que o prospecto seja completado
pelas eventuais adendas exigidas nos
termos do artigo 16.°.

2. No caso de um programa de oferta, o
prospecto de base, previamente notificado,
¢ valido por um prazo maximo de 24
meses.

Alteracao

1. O prospecto ¢ valido por um prazo de 12
meses a contar da data da sua publicagdo
no que se refere a ofertas publicas ou
admissdes a negociacdo num mercado
regulamentado num Estado-Membro,
desde que o prospecto seja completado
pelas eventuais adendas exigidas nos
termos do artigo 16.°.

2. No caso de um programa de oferta, o
prospecto de base, previamente notificado,
¢ valido por um prazo maximo de 12
meses.

Justificagdo

O periodo de validade de 12 meses deveria ser mantido. O alargamento do periodo de
validade a 24 meses comporta o risco de o prospecto se tornar obsoleto, uma vez que nem
todas as informagoes podem ser adaptadas mediante uma adenda. Além disso, o alargamento
do periodo de validade aumenta de modo significativo o numero de adendas, o que afecta
negativamente a compreensdo do investidor e a legibilidade do prospecto.
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Alteracio 50

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 9 — alinea b)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 9 —n.°4

Texto da Comissdo

4. O documento de registo a que se refere o
artigo 5.°, n.° 3, previamente notificado e
aprovado, ¢ valido por um prazo maximo
de 24 meses, desde que seja objecto de
adendas em conformidade com o artigo
16.°. O documento de registo, se necessario
objecto de adendas nos termos do artigo
16.°, acompanhado da nota sobre os valores
mobiliarios € do sumario, constitui um
prospecto valido.

Alteracao

4. O documento de registo a que se refere o
artigo 5.°, n.° 3, previamente notificado e
aprovado, ¢ valido por um prazo maximo
de 12 meses, desde que seja objecto de
adendas em conformidade com o artigo
16.°. O documento de registo, se necessario
objecto de adendas nos termos do artigo
16.°, acompanhado da nota sobre os valores
mobiliarios € do sumario, constitui um
prospecto valido.

Justificagdo

O periodo de validade de 12 meses deveria ser mantido. O alargamento do periodo de
validade a 24 meses comporta o risco de o prospecto se tornar obsoleto, uma vez que nem
todas as informagoes podem ser adaptadas mediante uma adenda. Além disso, o alargamento
do periodo de validade aumenta de modo significativo o numero de adendas, o que afecta
negativamente a compreensdo do investidor e a legibilidade do prospecto.

Alteracao 51

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 11-A (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 11 —n.° 3

Texto da Comissdo

PE431.183v02-00

Alteracao

11-A. O n.” 3 do artigo 11.° passa a ter a
seguinte redacg¢do:

"3. A fim de ter em conta a evoluc¢ao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar uma aplicacdo uniforme da
presente directiva, a Comissio deve
estabelecer, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 24.°, 24.°-A e 24.°-B,
medidas relativas a informacao a inserir
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mediante remissao. [...]"

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 52

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 12

Directiva 2003/71/CE

Artigo 12 —n.°2

Texto da Comissdo

2. Neste caso, o documento de registo deve
ser objecto de adenda, em conformidade
com o artigo 16.°. A nota sobre os valores
mobilidrios € o sumdrio devem ser objecto
de aprovagdo distinta.

Alteracio 53

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 12-A (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 13 —n.° 4 — paragrafo 2

Texto da Comissdo
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Alteracao

2. Neste caso, o documento de registo deve
ser objecto de adenda, em conformidade
com o artigo 16.°. A nota sobre os valores
mobiliarios e o documento com as
informacgoes essenciais devem ser objecto
de aprovagao distinta.

Alteracao

12-A. O segundo pardgrafo do n.” 4 do
artigo 13.° passa a ter a seguinte
redaccdo:

No caso referido no n.° 2, a autoridade
competente deve notificar o emitente, o
oferente ou a pessoa que solicita a
admissdo a negocia¢cdo num mercado
regulamentado, caso os documentos
estejam incompletos ou sejam
necessdrias informagoes complementares
no prazo de 10 dias uteis a contar da
data de apresentacio do pedido."
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Alteracio 54

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 12-B (novo)

Directiva 2003/71/CE
Artigo 13 —n.° 7
Texto da Comissdo Alteragao

12-B. O n.” 7 do artigo 13.° passa a ter a
seguinte redacgdo:

"7. A fim de ter em conta a evolucao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar uma aplicacdo uniforme da
presente directiva, a Comissio deve
estabelecer, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 24.°, 24.°-A e 24.°-B,
medidas relativas as condicées segundo
as quais os prazos podem ser adaptados.

[..]”

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 55

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 12-C (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 14 —n.° 2 —alinea c)

Texto da Comissdo Alteragao

12-C. A alinea c) do n.” 2 do artigo 14.°
passa a ter a seguinte redac¢do:

"¢) Sob forma electrénica no sitio web
do emitente ou, se for caso disso, no sitio
web dos intermediarios financeiros
responsaveis pela colocacio ou venda
dos valores mobiliarios, incluindo os
agentes pagadores; ou"

Justificagdo

O sitio web do emitente deve ser actualizado como canal de publicagdo muito acessivel. Até a
data, esta op¢do ndo pode ser utilizada na pratica, dado estar associada a publicagdo
simultanea nos sitios web de todos os intermedidrios e agentes financeiros envolvidos, o que,
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em termos técnicos e logisticos, ndo foi exequivel.

Alteracio 56

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 13-A (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 14 —n.° 8

Texto da Comissdo

Alteracao

13-A. O n.” 8 do artigo 14.° passa a ter a
seguinte redacgdo:

"7. A fim de ter em conta a evolugao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar uma aplicacio uniforme da
presente directiva, a Comissio deve
estabelecer, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 24.°, 24.°-A e 24.°-B,
medidas relativas aos n. 1, 2,3 e 4. [...]”

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteraciao 57

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 13-B (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 15 —-n.°7

Texto da Comissdo

RR\810715PT.doc 39/69

Alteracao

13-B. O n.” 7 do artigo 15.° passa a ter a
seguinte redacg¢do:

"7. A fim de ter em conta a evolucao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar a aplicacao uniforme da
presente directiva, a Comissio deve
estabelecer, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 24.°, 24.°-A e 24.°-B,
medidas relativas a difusao de anuncios
que divulguem a intencio de realizar
uma oferta publica de valores
mobiliarios ou de solicitar a admissio a
negociacio num mercado

PE431.183v02-00

PT



regulamentado, em especial antes de o
prospecto ter sido colocado a disposicao
do publico ou antes do inicio da
subscricio, e no que se refere ao disposto
no n.’ 4. [...]"”

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 58

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 14

Directiva 2003/71/CE

Artigo 16.°

Texto da Comissdo

1. Qualquer facto novo significativo, erro
ou inexactiddo importantes respeitantes a
informagao incluida no prospecto, que seja
susceptivel de influenciar a avaliagdo dos
valores mobiliarios e que ocorra ou seja
detectado entre 0 momento em que o
prospecto € aprovado e o encerramento
definitivo da oferta publica ou, se for caso
disso, 0 momento em que a negocia¢do tem
inicio, consoante o que ocorrer primeiro,
deve ser referido numa adenda ao
prospecto. Esta adenda deve ser aprovada
nas mesmas condigdes, no prazo maximo
de sete dias uteis, e publicada, pelo menos,
segundo as mesmas modalidades que o
prospecto inicial. O sumadrio e quaisquer
suas traducdes devem ser também objecto
de adenda, se necessario, para ter em conta
as novas informagoes incluidas na adenda.

2. Os investidores que ja tenham aceitado
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Alteracao

1. Qualquer facto novo significativo, erro
ou inexactiddo importantes respeitantes a
informagao incluida no prospecto, que seja
susceptivel de influenciar a avaliagdo dos
valores mobiliarios e que ocorra ou seja
detectado entre 0 momento em que o
prospecto ¢ aprovado e o encerramento
definitivo da oferta publica ou, se for caso
disso, 0 momento em que a negocia¢do tem
inicio, consoante o0 que ocorrer primeiro,
deve ser referido numa adenda ao
prospecto. Caso a admissdo a negociagdo
num mercado regulamentado tenha lugar
antes do encerramento da oferta publica,
a data de admissdo cessard a obrigacdo de
anexar uma adenda ao prospecto,
aplicando-se seguidamente as obrigagoes
de informacao previstas nas Directivas
2004/109/CE e 2003/6/CE. Esta adenda
serd de imediato submetida a apreciagdo
da autoridade competente ¢ publicada,
pelo menos, segundo as mesmas
modalidades que o prospecto inicial. O
documento com as informacgoes essenciais
e quaisquer suas tradugdes devem ser
também objecto de adenda, se necessario,
para ter em conta as novas informagdes
incluidas na adenda.

2. No caso das ofertas publicas, os
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adquirir ou subscrever os valores
mobiliarios antes de ser publicada a adenda
devem ter o direito de revogar a sua
aceitacdao no prazo de dois dias Uteis apds a
publicacdo da adenda. Este periodo pode
ser alargado pelo emitente, o oferente ou a
pessoa que solicita a admissdo a
negociacdo num mercado regulamentado.

Alteracio 59

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 15-A (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 20 —n.° 3

Texto da Comissdo
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investidores que ja tenham aceitado
adquirir ou subscrever os valores
mobilidrios antes de ser publicada a
adenda, a informacdo a que se refere o
Capitulo 111 da Directiva 2004/109/CE ou
o Artigo 6.° da Directiva 2003/6/CE,
devem ter o direito de revogar a sua
aceitacao no prazo de dois dias Uteis apds a
publicagdo da adenda, da informacdio a
que se refere o Capitulo 11l da Directiva
2004/109/CE ou o Artigo 6.° da Directiva
2003/6/CE, desde que os novos factos,
materiais, erros ou inexactidoes, previstos
no n.’° 1, ocorram antes de o
encerramento da oferta publica, a
liquidacdo ou a entrega se terem
verificado. Este periodo pode ser alargado
pelo emitente, o oferente ou a pessoa que
solicita a admissdo a negociagdo num
mercado regulamentado. A duragdo do
direito de revogacao deve ser especificada
na adenda.”

Alteracao

15-A. O n.” 3 do artigo 20.° passa a ter a
seguinte redacg¢do:

"3. A fim de assegurar a aplicacio
uniforme da presente directiva, a
Comissao deve estabelecer, mediante
actos delegados, nos termos dos artigos
24.° 24.°-A e 24.°-B, medidas destinadas
a estabelecer critérios gerais de
equivaléncia, com base nos requisitos
estabelecidos nos artigos 5.° e 7.°. [...]

Com base nos critérios referidos no
primeiro paragrafo, a Comissao pode
declarar, nos termos dos artigos 24.°,
24.°-A e 24.°-B, que um pais terceiro
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assegura a equivaléncia dos prospectos
elaborados nesse pais aos previstos na
presente directiva, em virtude do seu
direito interno ou das praticas e
procedimentos baseados nas normas
internacionais estabelecidas por
organizagoes internacionais, incluindo as
normas de informac¢ao da OICV."

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 60

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 15-B (novo)

Directiva 2003/71/CE
Artigo 24 —n.° 1
Texto da Comissdo Alteragao

A presente alteragdo aplica-se a integralidade do texto

15-B. O n.” 1 do artigo 24.° passa a ter a
seguinte redacg¢do:

"1. A Comissao ¢ assistida pela
Autoridade Europeia dos Valores
Mobiliarios e dos Mercados (a seguir
designada «a Autoridade»).”

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracao 61

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 15-C

Directiva 2003/71/CE

Artigo 24 —n.° 2-A

Texto da Comissdo Alteragao

15-C. O n.” 2-A do artigo 24.° passa a ter a
seguinte redacgdo:

"2-A. O poder de adoptar os actos
delegados referidos no n.” 3-A do artigo
1., non.”4 do artigo 2.°, no n.” 3 do
artigo 4.°, n.” 5 do artigo 5.°, no n.” 5-A do
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Alteracio 62

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 15-D (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 24 —n.° 3

Texto da Comissdo

Alteracio 63

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 15-E (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 24-A (novo)

Texto da Comissdo
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artigo 5.°, no n.’ I do artigo 7.°, no n.” 3
do artigo 7.°, no n.” 4 do artigo 8.°, no n.”
3 do artigo 11.°, no n.” 7 do artigo 13.°, no
n.’ 8 do artigo 14.°, no n.”’ 7 do artigo 15.°
e no n.’ 3 do artigo 20.° deve ser conferido
a Comissdo por um periodo de tempo
indeterminado.

2-B. Logo que adopte um acto delegado, a
Comissdo notifica-o simultaneamente ao
Parlamento Europeu e ao Conselho.

2-C. A competéncia para adoptar actos
delegados conferida a Comissdo esta
sujeita as condicoes estabelecidas nos
artigos 24.°-A e 24.°-B."

Alteracao

15-D. No artigo 24.°, é suprimido o n.’ 3.

Alteracao

15-E. Apos o artigo 24.° é inserido o
seguinte artigo 24.°-A:

"Artigo 24.°-A
Revogacao da delegacio

1. A delegagdo de poderes referida no
n.’3-A do artigo 1.°, no n.” 4 do artigo 2.°,
no n.’ 3 do artigo 4.°, no n.’ 5 do artigo
5.% non.” 5-A do artigo 5.°, no n.’ 1 do
artigo 7.° no n.” 3 do artigo 7.°, no n.” 4
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do artigo 8.°, no n.” 3 do artigo 11.°, no n.’
7 do artigo 13.°, no n.” 8 do artigo 14.°, no
n.’ 7 do artigo 15.° e no n.” 3 do artigo 20.°
pode ser revogada pelo Parlamento
Europeu ou pelo Conselho.

2. A institui¢do que der inicio a um
procedimento interno para decidir se
tenciona revogar a delegacdo de poderes,
informa a outra institui¢cdo e a Comissao,
indicando os poderes delegados que
poderdo ser objecto de revogacio.

3. A decisdo de revogacdo pord termo a
delegacdo de poderes especificada nessa
decisdo. Produz efeitos imediatamente ou
numa data posterior nela especificada. A
decisao de revogacdo ndo prejudica a
validade dos actos delegados ja em vigor.
E publicada no Jornal Oficial da Unido
Europeia."

Justificagdo

O legislador ndo deve ser obrigado a justificar as suas decisoes em sede de revogagdo dos
poderes de delegagdo.

Alteracio 64

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 15-F (novo)

Directiva 2003/71/CE

Artigo 24-B (novo)

Texto da Comissdo Alteragao
15-F. Apos o artigo 24.°-A, é inserido o
seguinte artigo 24°-B:
"Artigo 24.°-B
Objeccoes aos actos delegados

1. O Parlamento Europeu ou o Conselho
podem formular objeccoes a um acto
delegado no prazo de quatro meses a
contar da data de notificacdo. Por
iniciativa do Parlamento Europeu ou do
Conselho, esse prazo é prolongado por

PE431.183v02-00 44/69 RR\810715PT.doc

PT



dois meses.

2. Se, expirado este prazo, nem o
Parlamento Europeu, nem o Conselho
tiverem formulado objecgoes ao acto
delegado, este entrard em vigor na data
prevista nas suas disposigoes.

3. Se o Parlamento Europeu ou o
Conselho formularem objeccoes ao acto
delegado, este ndo entrarda em vigor."

Justificagdo

Deve incumbir ao legislador a decisdo de justificar ou ndo uma objec¢do a um acto delegado.
A fim de ndo onerar o mecanismo de controlo, o legislador ndo deveria ser obrigado a aduzir
razoes justificativas da rejei¢do de uma medida.

Alteracio 65

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-A (novo)

Directiva 2004/109/CE

Artigo 2 —n.° 3 — paragrafo 3

Texto da Comissdo Alteragao

1-A. O terceiro pardgrafo do n.” 3 do
artigo 2.° passa a ter a seguinte redacgdo:

"As medidas referidas nas alineas (a) e
(b) do segundo paragrafo [...] devem ser
estabelecidas mediante actos delegados,
nos termos dos artigos 27.°, 27.-A e 27.°-
B."

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])
Alteracio 66
Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-B (novo)

Directiva 2004/109/CE
Artigo 5 —n.° 6 — paragrafos 3 e 4
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Texto da Comissdo Alteragao

1-B. Os terceiro e quarto pardgrafos do
n.’ 6 do artigo 5° passam a ter a seguinte
redaccdo:

"As medidas referidas na alinea a) sao
aprovadas nos termos do n.o 2 do artigo
27.°. As medidas referidas nas alineas b)
e ¢) do segundo paragrafo [...] devem
ser estabelecidas mediante actos
delegados, nos termos dos artigos 27.°,
27-A e 27-B."

Se for caso disso, a Comissdo pode
igualmente adaptar o periodo de cinco
anos referido no n.° 1 mediante actos
delegados, nos termos dos artigos 27.°,
27.-A e 27.°-B."

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracio 67

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-C (novo)

Directiva 2004/109/CE

Artigo 8 —n.° 3-A (novo)

Texto da Comissdo Alteragao

1-C. Ao artigo 8.° é aditado o seguinte
numero:

""3-A. A informacdo prestada em
conformidade com os artigos 4.°, 5.° ¢ 6.°
ndo deve estar sujeita a obrigagdo de
conter informagoes sobre empréstimos ou
outros instrumentos de liquidez dos
bancos centrais concedidos a uma
institui¢do de crédito especifica por um
banco central do SEBC."

Justificagdo

Os empréstimos e outros instrumentos de liquidez dos bancos centrais devem ser
confidenciais, a fim de salvaguardar a estabilidade e o funcionamento dos mercados
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financeiros. A presente alteragdo torna explicita a dispensa aplicdavel aos bancos centrais.

Alteracio 68

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-D (novo)

Directiva 2004/109/CE

Artigo 9 —n.° 7 — paragrafos 1 e 2

Texto da Comissdo Alteragdo

1-D. O n.”° 7 do artigo 9.° passa a ter a
seguinte redacgdo:

"7. A fim de ter em conta a evolugao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar a aplicagiio uniforme dos n.”
2,4 ¢5, a Comissao deve estabelecer
medidas, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 27.°, 27.°-A e 27.°-B.

]

A Comissao especifica igualmente a
duracio maxima do ciclo curto de
liquidagio referido no n.’ 4 do presente
artigo, bem como os mecanismos de
controlo adequados pelas autoridades
competentes do Estado-Membro de
origem, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 27.°, 27.°-A e 27.°-B.”

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracio 69

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-E (novo)

Directiva 2004/109/CE
Artigo 11 —n.° 1
Texto da Comissdo Alteragao

1-E. O n.” 1 do artigo 11.° passa a ter a
seguinte redacgdo:
"1. O artigo 9.° e a alinea c) do artigo 10.°
nio se aplicam as accdes atribuidas aos
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membros ou pelos membros do SEBC no
desempenho das suas fun¢des enquanto
autoridades monetarias, incluindo as
accoes atribuidas aos membros ou pelos
membros do SEBC no Ambito de uma
garantia, de um acordo de recompra ou
de um acordo similar de liquidez
autorizado por razées de politica
monetaria ou no Ambito de um sistema
de pagamentos, ou ainda no contexto de
outros empréstimos ou instrumentos de
liquidez dos bancos centrais.

Justificagdo

Os empréstimos e outros instrumentos de liquidez dos bancos centrais devem ser
confidenciais, a fim de salvaguardar a estabilidade e o funcionamento dos mercados
financeiros. A presente alteragdo torna explicita a dispensa aplicdavel aos bancos centrais.

Alteracio 70

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 2 — ponto 1-F (novo)
Directiva 2004/109/CE
Artigo 12 -n.° 8

Texto da Comissdo
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Alteracao

1-F. O n.” 8 artigo 12.° passa a ter a
seguinte redacgdo:

"8. A fim de ter em conta a evolug¢ao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar a aplicagiio uniforme dos n.”
1,2,4,5 e 6 do presente artigo, a
Comissao deve estabelecer medidas,
mediante actos delegados, nos termos dos
artigos 27.°, 27.°-A e 27.°-B:

a) Destinadas a elaborar um formulario
normalizado a utilizar em toda a
Comunidade, para efeitos de notificacao
ao emitente das informacdes exigidas nos
termos do n.° 1 ou para deposito de
informac¢oes em conformidade com o n.°
3 do artigo 19.°%

b) Destinadas a determinar o calendario
das "sessoes de negociacdo" para todos
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os Estados-Membros.

¢) Destinadas a determinar em que casos
0 accionista, a pessoa singular ou
colectiva referida no artigo 10.° ou
ambos devem enviar a notificagao
necessaria ao emitente;

d) Destinadas a clarificar em que
circunstincias o accionista ou a pessoa
singular ou colectiva referida no artigo
10.° deveriam ter tomado conhecimento
da aquisicao ou alienacio;

e) Destinadas a clarificar as condicoes de
independéncia a serem respeitadas pelas
sociedades de gestio e respectivas
empresas-mae ou pelas empresas de
investimento e respectivas empresas-
-mae, por forma a beneficiarem das
isencdes previstas nos n.” 4.° ¢ 5.°

[.]."

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracao 71

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 2 — ponto 1-G (novo)
Directiva 2004/109/CE
Artigo 13 —n.°2

Texto da Comissdo
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Alteracao

1-G. O n.” 2 do artigo 13.° passa a ter a
seguinte redacgdo:

"2. A fim de ter em conta a evolucao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar a aplicacio uniforme do n.° 1,
a Comissao deve estabelecer medidas,
mediante actos delegados, nos termos dos
artigos 27.°, 27.°-A e 27.-B [...]."" A
Comissiao determinara, nomeadamente:

a) Os tipos de instrumentos financeiros
referidos no n.’ 1 e a respectiva
agregacio;
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b) A natureza do acordo formal referido
no n.’ 1;

¢) O conteudo da notificacio a ser
efectuada, sendo elaborado um
formulario normalizado a utilizar em
toda a Comunidade para este efeito;

d) O prazo de notificacio;

e) A quem deve ser apresentada a
notificac¢ao.

[.]."

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracio 72

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 2 — ponto 1-H (novo)
Directiva 2004/109/CE

Artigo 14 —n.°2

Texto da Comissdo

Alteracao

1-H. O n.” 2 do artigo 14.° passa a ter a
seguinte redacg¢do:

"2. A fim de ter em conta a evolucao
técnica dos mercados financeiros e
assegurar a aplicacao uniforme do n.° 1,
a Comissao deve estabelecer medidas,
mediante actos delegados, nos termos dos
artigos 27.%, 27.°-A e 27.°-B |...]"

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracao 73

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 2 — ponto 1-I (novo)
Directiva 2004/109/CE

Artigo 17 —n.° 4
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Texto da Comissdo

Alteracao

1-1. O n.” 4 do artigo 17.° passa a ter a
seguinte redacgdo:

"4, A fim de ter em conta a evolucao
técnica dos mercados financeiros e o
desenvolvimento das tecnologias da
informacdo e comunicaciio e assegurar a
aplicacao uniforme dos n.’1,2e3,a
Comissao deve estabelecer medidas,
mediante actos delegados, nos termos dos
artigos 27.°% 27.°-A e 27.°-B. Deve,
nomeadamente, especificar os tipos de
instituicdes financeiras através das quais
os accionistas podem exercer os direitos
patrimoniais previstos na alinea c) do n.’
2. [..]"

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracio 74

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 2 — ponto 1-J (novo)
Directiva 2004/109/CE
Artigo 18 —n.° 5

Texto da Comissdo
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Alteracao

1-J. O n.” 5 do artigo 18.° passa a ter a
seguinte redacg¢do:

"S. A fim de ter em conta a evolu¢ao
técnica dos mercados financeiros e o
desenvolvimento das tecnologias da
informacdo e comunicaciio e assegurar a
aplicacio uniforme dos n.”* 1 a 4, a
Comissao deve estabelecer medidas,
mediante actos delegados, nos termos dos
artigos 27.% 27.°-A e 27.°-B. Deve,
nomeadamente, especificar os tipos de
instituicdes financeiras através das quais
os titulares de titulos de divida podem
exercer os direitos patrimoniais
previstos na alinea c) do n.° 2. [...]"
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(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracio 75

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-K (novo)

Directiva 2004/109/CE

Artigo 19 —n.° 4 — paragrafo 1

Texto da Comissdo Alteragao

1-K. O primeiro pardgrafo do n.” 4 do
artigo 19.° passa a ter a seguinte
redaccdo:

"4. A fim de assegurar a aplicaciao
uniforme dos n.” 1, 2 e 3, a Comissio
deve estabelecer medidas, mediante actos

delegados, nos termos dos artigos 27.°,
27.%-A e 27.°-B]...].”

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 76

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 11 (novo)

Directiva 2004/109/CE

Artigo 19 —n.° 4 — paragrafo 3

Texto da Comissdo Alteragao

1-L. No n.”’ 4 do artigo 19.°, é suprimido o
terceiro pardgrafo;

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracio 77
Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-M (novo)

Directiva 2004/109/CE
Artigo 21 —n.° 4 —paragrafo 1
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Texto da Comissdo Alteragao

1-M. O primeiro pardgrafo do n.” 4 do
artigo 21.° passa a ter a seguinte
redaccdo:

"4, A fim de ter em conta a evolucao
técnica dos mercados financeiros e o
desenvolvimento das tecnologias de
informacao e de comunicac¢ao e
assegurar a aplicagiio uniforme dos n.”
1,2 e 3, a Comissao deve estabelecer
medidas, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 27.°, 27.°-A e 27.°-B
[...].”

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])
Alteracio 78
Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-N (novo)
Directiva 2004/109/CE
Artigo 21 —n.° 4 —ltimo paragrafo

Texto da Comissdo Alteragao

I-N. No artigo 21.°, é suprimido o
segundo pardgrafo do n.’ 4.

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 79

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-O (novo)

Directiva 2004/109/CE
Artigo 23 —n.° 4
Texto da Comissdo Alteragao
1-0. O n.” 4 do artigo 23.° passa a ter a
seguinte redacgdo:
"4. A fim de assegurar a aplica¢io
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uniforme do n° 1, a Comissao deve
estabelecer, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 27.°, 27.°-A e 27.°-B,
medidas que:

(i) Instituam um mecanismo que
assegure a equivaléncia entre as
informacdes requeridas pela presente
directiva, nomeadamente as
demonstracoes financeiras, e as
informacoes, nomeadamente as
demonstracoes financeiras, requeridas
pelas disposicoes legislativas,
regulamentares ou administrativas de
paises terceiros;

(ii) Estabelecam que, por motivos
relacionados com as suas disposi¢coes
legislativas, regulamentares e
administrativas nacionais ou com as
praticas e procedimentos baseados em
normas estabelecidas por organismos
internacionais, o pais terceiro no qual o
emitente esta registado assegura a
equivaléncia dos requisitos de
informacdo previstos na presente
directiva.

No contexto da alinea ii) do primeiro
paragrafo, a Comissao deve estabelecer,
mediante actos delegados, nos termos dos
artigos 27.° 27.°-A e 27.°-B, medidas
relativas a avaliacdo das normas
referentes aos emitentes admitidos em
mais de um pais. [...]

A Comissao, deve adoptar, nos termos
dos artigos 27.°, 27.°-A e 27.°-B, as
decisdes necessarias sobre a equivaléncia
das normas de contabilidade utilizadas
por emitentes de paises terceiros nas
condicdes consignadas no n.’ 3 do

artigo 30.°, no prazo de cinco anos a
contar da data referida no artigo 31.°. Se
a Comissao decidir que as normas de
contabilidade de um pais terceiro nao
sdo equivalentes, pode autorizar os
emitentes visados a continuarem a
utilizar tais normas de contabilidade
durante um periodo de transi¢io

PE431.183v02-00 54/69 RR\810715PT.doc

PT



adequado.

No contexto do terceiro paragrafo, a
Comissao deve igualmente estabelecer,
mediante actos delegados, nos termos dos
artigos 27.° 27.°-A e 27.°-B, medidas
destinadas a estabelecer os critérios
gerais de equivaléncia relativos as
normas contabilisticas referentes aos
emitentes admitidos em mais de um pais.

[..]"

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracio 80

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 2 — ponto 1-P (novo)
Directiva 2004/109/CE
Artigo 23 —n.°5

Texto da Comissdo

Alteracao

1-P. O n.” 5 do artigo 23.° passa a ter a
seguinte redacg¢do:

"S. A fim de assegurar uma aplicagao
uniforme do n.° 2, a Comissiao pode,
mediante actos delegados, nos termos dos
artigos 27.° 27.°-A e 27.°-B, estabelecer
medidas que definam o tipo de
informacgio divulgada num pais terceiro
que se reveste de importincia para o
publico da Comunidade. |[...]"

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracao 81

Proposta de directiva — acto modificativo

Artigo 2 — ponto 1-Q (novo)
Directiva 2004/109/CE
Artigo 23 —n.° 7 — paragrafo 2
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Texto da Comissdo Alteragao

1-Q. O segundo paragrafo do n.’ 7 do
artigo 23.° passa a ter a seguinte
redaccdo:

“A Comissao deve igualmente
estabelecer, mediante actos delegados, nos
termos dos artigos 27.°, 27.°-A e 27.°-B,
medidas destinadas a estabelecer os
critérios gerais de equivaléncia previstos
no primeiro paragrafo. |[...]"

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo. O texto
suprimido é assinalado por [...])

Alteracio 82

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-R (novo)

Directiva 2004/109/CE
Artigo 27 —n.° 1
Texto da Comissdo Alteragao

1-R. O n.” 1 do artigo 27.° passa a ter a
seguinte redaccdo:

"1. A Comissao ¢ assistida pela
Autoridade Europeia dos Valores
Mobiliarios e dos Mercados.”

(O texto em negrito corresponde a texto inalterado do acto objecto de modificagdo.)

Alteracio 83

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-S (novo)

Directiva 2004/109/CE

Artigo 27 —n.° 2-A

Texto da Comissdo Alteragao

1-8. O n.” 2-A do artigo 27.° passa a ter a
seguinte redacgdo:
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Alteracio 84

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-T (novo)

Directiva 2004/109/CE

Artigo 27 —n.° 3

Texto da Comissdo

'"2-A. O poder de adoptar os actos
delegados referidos no n.’ 3 do artigo 2.°,
no n.’ 6 do artigo 5.°, no n.’ 7 do artigo
9.% no n.’ 8 do artigo 12.°, no n.” 2 do
artigo 13.°, no n.” 2 do artigo 14.°, no n.’ 4
do artigo 17.°, no n.” 5 do artigo 18.°, no
n.” 4 do artigo 19.°, no n.” 4 do artigo 21.°
enos n.” 4,5 e 7 do artigo 23.° deve ser
conferido a Comissdo por um periodo de
tempo indeterminado.

2-B. Logo que adopte um acto delegado, a
Comissdo notifica-o simultaneamente ao
Parlamento Europeu e ao Conselho.

2-C. O poder de adoptar actos delegados
conferido a Comissdo estd sujeito as
condigoes estabelecidas nos artigos 27.°-A
e27.°-B.”

Alteracao

1-T. No artigo 27.°, ¢ suprimido o n.” 3.

(O texto suprimido é assinalado por [...] )

Alteracio 85

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-U (novo)

Directiva 2004/109/CE

Artigo 27-A (novo)

Texto da Comissdo
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Alteracao

1-U. Apds o artigo 27.°, é inserido o
seguinte artigo 27.°-A:

"Artigo 27.°-A
Revogacao da delegacio
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1. A delegacgdo de poderes referida no n.’3
do artigo 2.°, no n.°6 do artigo 5.°, no n.’7
do artigo 9.°, no n.’8 do artigo 12.°, no n.”
2 do artigo 13.°, no n.” 2 do artigo 14.°, no
n.’4 do artigo 17.°, no n.’5 do artigo 18.°,
no n.’4 do artigo 19.°, no n.’4 do artigo
21.°e nos n.”* 4, 5 e 7 do artigo 23.° pode
ser revogada pelo Parlamento Europeu ou
pelo Conselho.

2. A institui¢do que der inicio a um
procedimento interno para decidir se
tenciona revogar a delegacdo de poderes
informa a outra institui¢cdo e a Comissao,
indicando os poderes delegados que
poderdo ser objecto de revogacio.

3. A decisdo de revogacdo pord termo a
delegacdo de poderes especificada nessa
decisdo. Produz efeitos imediatamente ou
numa data posterior nela especificada. A
decisao de revogacdo ndo prejudica a
validade dos actos delegados ja em vigor.
E publicada no Jornal Oficial da Unido
Europeia."

Justificagdo

O legislador ndo deve ser obrigado a justificar as suas decisoes em sede de revogagdo dos
poderes de delegagdo.

Alteracio 86

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 2 — ponto 1-V (novo)

Directiva 2004/109/CE

Artigo 27-B (novo)

Texto da Comissdo Alteragao
1-V. Apos artigo 27.°-A, é inserido o
seguinte artigo 27°-B:
Artigo 27.°-B
Objeccoes aos actos delegados

1. O Parlamento Europeu ou o Conselho
podem formular objeccoes a um acto
delegado no prazo de quatro meses a
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contar da data de notificacdo. Por
iniciativa do Parlamento Europeu ou do
Conselho, esse prazo é prolongado por
dois meses.

2. Se, expirado este prazo, nem o
Parlamento Europeu, nem o Conselho
tiverem formulado objecgoes ao acto
delegado, este entrard em vigor na data
prevista nas suas disposigoes.

3. Se o Parlamento Europeu ou o
Conselho formularem objeccoes ao acto
delegado, este ndo entrard em vigor."

Justificagdo

Deve incumbir ao legislador a decisdo de justificar ou ndo uma objec¢do a um acto delegado.
A fim de ndo onerar o mecanismo de controlo, o legislador ndo deveria ser obrigado a aduzir
razoes justificativas da rejei¢do de uma medida.

Alteracio 87

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 3-A (novo)

Texto da Comissdo Alteragao

Artigo 3.°-A
Reapreciacio

Cinco anos a contar da data de entrada
em vigor da presente Directiva, a
Comissdo deve proceder a uma avaliacio
da respectiva aplicagdo, em particular no
tocante a aplicacdo e aos efeitos das
disposicoes aplicaveis ao documento de
que constam as informacades essenciais
Para além disso, a Comissdo aprofunda
as definigoes dos conceitos de “oferta
publica”, “mercado primario” e “mercado
secunddrio”'e, neste contexto, clarifica
cabalmente os nexos existentes entre a
presente Directiva e as Directivas
2004/109/CE e 2003/6/CE. Na sequéncia
dessa avaliacdao, a Comissdo apresenta ao
Parlamento Europeu e ao Conselho um
relatdrio sobre o assunto, acompanhado,
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se for caso disso, de propostas de revisao
da presente Directiva.
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EXPOSIGAO DE MOTIVOS

A. Antecedentes

A Directiva 2003/71/CE, a Directiva “Prospecto”, regulamenta a oferta ptiblica de valores
mobilidrios e a sua admissao a um mercado regulamentado na Comunidade. O prospecto
funciona como passaporte de acesso a todos os mercados da EU; apds registo e autorizagdo no
Estado-Membro de origem, apenas ¢ necessario notificar o Estado-Membro de acolhimento.

A revisdo da Directiva “Prospecto” foi prevista no artigo 31.°, que introduziu uma clausula de
revisdo quinquenal. Em conformidade com o principio “legislar melhor” e reduzindo a
burocracia, a proposta da Comissdo incide na eliminacdo das incertezas juridicas, na reducao
dos custos e encargos para as empresas que se revelem injustificadamente elevados, mantendo
o mesmo nivel de proteccao do investidor.

B. Posic¢ao do relator
O relator acolhe favoravelmente a revisao da Comissdo Europeia e o trabalho subjacente a
essa revisao.

O relator concorda com a maioria das simplificagdes e clarificacdes a que a Comissao
procedeu.

Concorda, designadamente, com a clarificagdo dos limites, a possibilidade de optar pelo
Estado-Membro de origem no caso valores mobilidrios ndo representativos de capital, a
simplifica¢do dos regimes de participacdo dos trabalhadores, a simplificacdo dos complicados
requisitos de divulgacdo de informagdo no respeitante as garantias nacionais, o alinhamento
com a Directiva “Transparéncia” e a eliminagdo da incerteza relativamente a notificagdo do
Estado-Membro de acolhimento.

Relativamente aos pontos seguintes, o relator tem algumas observacdes a fazer e propoe
melhorar a actual redac¢do da Comissao.

Distribui¢cdo dos valores mobiliarios em cadeia (“retail cascade”)

A responsabilidade no caso de uma revenda subsequente de um valor mobiliario requer
clarificagdo. No tocante a subsequente revenda de valores mobiliarios através de
intermediarios financeiros, a Comissao propde que o prospecto inicial possa ser usado
enquanto estiver actualizado e o emitente tiver autorizado a sua utilizagao.

O relator considera, além disso, que, no caso em que um intermedidrio financeiro use o
prospecto inicial sem autoriza¢do ou em que tenha elaborado um novo prospecto, o
intermediario deve ser responsavel pelo prospecto.

Alinhamento dos investidores qualificados

O relator concorda com a proposta da Comissdo de alinhamento da Directiva “Prospecto”
com a defini¢do da Directiva relativa aos mercados de instrumentos financeiros (DMiFI), mas
propde ir mais além e suprimir o registo separado, atendendo a que este se revelou muito
pouco util na pratica.
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Emissdo de direitos

A Comissio introduz requisitos de publicagio simplificados para a emissio de direitos. E
entender do relator que se deveria isentar totalmente a emissao de direitos da obrigacdo de
publicar um prospecto, uma vez que as informacgdes estdo disponiveis para os accionistas ja
existentes.

Validade do prospecto

O periodo de validade ¢ alargado para 24 meses, tanto para os prospectos, como para 0s
prospectos de base. E desejo do relator aumentar para 36 meses o periodo de validade dos
prospectos de base.

Adenda ao prospecto

A obrigagdo de manter actualizado o prospecto extingue-se com o encerramento da oferta
publica ou com a admiss@o a negociacdo num mercado regulamentado, aplicando-se o que
ocorra em primeiro lugar. Além disso, o direito de rescisdo no caso de uma adenda ao
prospecto ¢ harmonizado para dois dias uteis, tendo o emitente a possibilidade de prolongar
este periodo. O relator concorda com a proposta da Comissao, mas introduz uma clarificagao,
nomeadamente que o prospecto existente pode ser utilizado no caso de encerramento
definitivo da oferta ao publico entes de 0 mesmo valor mobiliario ser admitido a negociagao
num mercado regulamentado.

Regimes de responsabilidade civil

O relator solicita a nova Autoridade Europeia de Supervisdo que elabore um quadro
comparativo apresentando as diferencas nos regimes de responsabilidade nacionais. No
ambito da discussdo sobre a questdo da responsabilidade, sdo descuradas as diferengas que, na
vida real, se observam no tocante ao direito civil nacional.

Mercado primario versus mercado secunddrio

E entender do relator que é premente abordar o problema subjacente a defini¢o de mercado
primario e mercado secundario. Para o efeito, o relator introduziu uma clausula de revisdo que
prevé a prossecugdo do trabalho em matéria de defini¢do de “mercado primario” e “mercado
secundario”, bem como da expressdo “oferta publica”, a fim de ter mais adequadamente em
conta o problema ainda por resolver e de encontrar solu¢des para esta falta de clareza.

O documento com informagoes essenciais destinadas aos investidores

O conceito introduzido pela Comissdo no ambito da iniciativa “Pacotes de Produtos de
Investimento de Retalho” (PPIR)', que proporciona aos pequenos investidores informagdes
essenciais sobre todos os produtos de investimento de retalho e que a Directiva OICVM?
introduziu no documento com informagdes essenciais, ¢ uma ideia importante.

Na presente directiva, a Comissao introduz mais requisitos no que respeita ao sumario do

prospecto. O sumario deve fornecer informagdes essenciais, a fim de permitir aos investidor
comparar a seguranca com outros produtos e tomar uma decisdo de investimento informada.
A Comissao alarga igualmente o regime de responsabilidade a prestagdo dessas informagdes

! Comunicagdo da Comissdo, de 29 de Abril de 2009.

2 Directiva 2009/65/CE, de 13 de Julho de 2009, que coordena as disposicdes legislativas, regulamentares e
administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobiliarios (OICVM).

PE431.183v02-00 62/69 RR\810715PT.doc



essenciais.

O relator entende que, em lugar de introduzir alguns elementos informativos essenciais no
sumario, este deveria ser substituido por um documento com as informagdes essenciais. O
contetido pormenorizado e o formato serdo determinados no nivel dois, mas incorporardo, em
ampla medida, as informagdes contidas no actual sumdrio. O aconselhamento por parte da
nova Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados sobre as medidas de nivel
dois deveria ter devidamente em conta a evolu¢ao do debate sobre os PIPR. O conceito de
comparabilidade dos produtos de investimento ¢ mais adequadamente tratado no ambito da
iniciativa PIPR, enquanto medida transversal, e tal deveria, por conseguinte, ser abordado em
devida altura.

Actos delegados e actos de execugdo

Em virtude da entrada em vigor do Tratado de Lisboa, ¢ introduzida a possibilidade de o
legislador delegar na Comissao o poder de adoptar actos ndo legislativos de alcance geral que
completem ou alterem certos elementos ndo essenciais de actos legislativos.

Nao obstante, o artigo 291.° requer a entrada em vigor de um regulamento. Por conseguinte,
as disposig¢des relativas aos actos de execucao continuardo a inserir-se no ambito da
comitologia e o alinhamento ¢ adiado até uma nova revisao das directivas.

A AEVMM

A luz da recente proposta da Comissio, na sequéncia das recomendagdes do Grupo De
Larosiere, de estabelecimento de um Sistema Europeu de Supervisdo Financeira (SESF), que
consistird numa rede de autoridades nacionais de supervisdo que trabalhardo em conjunto com
as novas Autoridades Europeias de Supervisdo, o relator apoia o novo quadro integrado de
supervisdo e, por conseguinte, introduziu ja a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e
dos Mercados (AEVMM), em substituicdo do Comité das Autoridades Reguladoras do
Mercado Europeu de Valores Mobiliarios (CARMEVM).
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9.3.2010

PARECER DA COMISSAO DOS ASSUNTOS JURIDICOS

dirigido a Comissao dos Assuntos Economicos e Monetarios

sobre a proposta de directiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a Directiva
2003/71/CE, relativa ao prospecto a publicar em caso de oferta publica de valores mobiliarios
ou da sua admissdo a negociacao, e a Directiva 2004/109/CE, relativa a harmonizag¢ao dos
requisitos de transparéncia no que se refere as informagdes respeitantes aos emitentes cujos
valores mobilidrios estdo admitidos & negociacdo num mercado regulamentado
(COM(2009)0491 — C7-0170/2009 — 2009/0132(COD))

Relator: Sebastian Valentin Bodu

JUSTIFICAGAO SUCINTA
ANTECEDENTES DA PROPOSTA

O programa de ac¢do, langado pela Comissdo em 2007, relativo a redugao dos encargos
administrativos decorrentes da regulamentacdo existente na Unido Europeia, tem por principal
objectivo “legislar melhor” enquanto parte da Estratégia para o Crescimento e o Emprego.

Além disso, em 2007 o Conselho adoptou um objectivo de redugdo de 25 % dos encargos
administrativos até 2012, a fim de refor¢ar a competitividade das varias empresas da
Comunidade.

Embora tenha sido positiva a avalia¢do geral dos efeitos globais da directiva, levada a cabo
cinco anos apos a sua entrada em vigor, foi identificada uma série de incertezas juridicas e de
complexos e injustificados requisitos. Estes aumentam os custos e criam ineficiéncias,
impedindo, assim, o processo de obtencao de fundos nos mercados de valores mobilidrios
para as empresas e os intermedidrios financeiros na UE. Atendendo a necessidade de melhorar
a protec¢do do investidor, o sumério do prospecto deve ser simplificado, a fim de responder
eficazmente a actual crise financeira.

A proposta da Comissao em apreco € o resultado do didlogo e consulta em curso com os mais
importantes actores, bem como com os participantes no mercado e os consumidores. Tem por
base a andlise contida nos relatdrios publicados pelo Comité das Autoridades de
Regulamentacao dos Mercados Europeus de Valores Mobilidrios e pelo Grupo Europeu de
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Peritos de Valores Mobilidrios. Tem igualmente em conta as conclusdes de um estudo
conduzido pelo “Centre for Strategy & Evaluation Services” e de uma consulta publica em
linha.

CONTEUDO DA PROPOSTA

O objectivo geral da presente proposta consiste em simplificar e melhorar a aplicagdo da
directiva, atendendo a importancia de que se reveste melhorar o nivel de protec¢ao do
investidor, previsto na directiva, e garantir que a informagao prestada seja adequada e
suficiente para satisfazer as necessidades do investidor para fazer face a turbuléncia registada
nos mercados financeiros. Espera-se e pretende-se que esta simplificacdo resulte
implicitamente em importantes beneficios, designadamente:

— a reducdo das exigéncias em matéria de divulgacdo de informagao para as empresas
com reduzida capitalizagao bolsista, o que podera gerar poupancgas globais da ordem
dos 173 milhdes de euros de dois em dois anos.

— a aboli¢do das regras que induzem a duplicagdo das obrigagdes de transparéncia,
eliminando, assim, custos desnecessarios para as empresas num total de 30 milhdes de
euros;

— a isen¢do da obrigagdo de publicar um prospecto, no caso de regimes de participagdo
dos trabalhadores, o que se traduzird em poupancas de cerca de 18 milhdes de euros;

— a redugdo das exigéncias em matéria de divulgacdo de informagdo, em caso de
aumento de capital através da emissdo de direitos, o que permitird poupar quase 80
milhoes de euros;

— para além destes montantes, a exclusdo de informagdes pormenorizadas sobre a
situagdo financeira do garante em caso de regimes de garantias estatais permitira
poupar cerca de 800 000 euros.

Estima-se que o total destas poupancgas ascenda a 302 milhdes de euros por ano.

Em Setembro de 2008, o Grupo de Alto Nivel das Partes Interessadas Independentes sobre os
Encargos Administrativos aconselhou a Comissdo Europeia a considerar a supressao dos
seguintes requisitos:

1. a obrigacao de disponibilizar copia do prospecto em suporte papel;
2. a obrigacao de providenciar a tradu¢do do sumario em caso de ofertas
transfronteiricas.

A abolicdo da primeira obrigacgao teria um impacto negativo na confian¢a do consumidor,
porquanto daria lugar a discriminagd@o entre investidores, em funcdo da respectiva capacidade
de acesso a Internet, embora reduzisse o 6nus administrativo da pessoa responsavel pela
entrega do prospecto ao investidor.

No tocante a obrigacdo de traduzir o sumario do prospecto, embora tal permitisse economizar
nos custos de traducdo, a sua aboli¢do poderia ser prejudicial em termos de protec¢do do
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investidor, porquanto se afigura vital que os investidores recebam pelo menos o sumario do

prospecto numa lingua que compreendam.

BASE JURIDICA

A proposta tem por base os artigos 44.° e 95.° do Tratado CE (os actuais artigos 50.° e 114.°

do TFUE).

A proposta observa os principios da subsidiariedade e da proporcionalidade, previstos no

artigo 5.° do TFUE.

RECOMENDACOES

A titulo de observagdo pessoal, gostaria de referir que a politica em matéria de alteragdes diz
respeito as questdes de grande importancia relativamente aos prospectos e a transparéncia;
Quaisquer observagdes a aspectos de somenos importancia ndo sdo, por conseguinte,

consistentes com o objectivo da proposta.

Tendo procedido a revisdo das alteragcdes propostas, considerei alterados os textos das duas
directivas e conclui que os pontos de vista expressos € as solugdes identificadas reflectem as
actuais exigéncias fundamentais dos intervenientes nos mercados de capitais da UE.

E possivel introduzir alteragdes diversas na proposta da Comissio, para alterar a Directiva
71/2003/CE, relativa ao prospecto, a fim de eliminar deficiéncias menores. Relativamente a
Directiva 109/2004/CE, relativa a transparéncia, até a0 momento nao se afiguram necessarias

quaisquer observagdes ou alteracdes.

ALTERAGOES

A Comissao dos Assuntos Juridicos insta a Comissao dos Assuntos Econémicos e
Monetérios, competente quanto a matéria de fundo, a incorporar as seguintes alteracdes no

seu relatoério:
Alteracio 1-C. 1

Proposta de directiva — acto modificativo
Artigo 1 — ponto 14

Directiva 2003/71/CE

Artigo 16 —n.° 2

Texto da Comissdo

2. Os investidores que ja tenham aceitado
adquirir ou subscrever os valores
mobiliarios antes de ser publicada a adenda
devem ter o direito de revogar a sua
aceitacdo no prazo de dois dias Uteis apds a
publicacdo da adenda. Este periodo pode
ser alargado pelo emitente, o oferente ou a
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Alteracao

2. Os investidores que ja tenham aceitado
adquirir ou subscrever os valores
mobiliarios antes de ser publicada a adenda
devem ter o direito de revogar a sua
aceitacao no prazo de dois dias Uteis apds a
publicacdo da adenda. Este periodo pode
ser alargado pelo emitente, o oferente ou a
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pessoa que solicita a admissdo a pessoa que solicita a admissdo a

negociacdo num mercado regulamentado. negociacdo num mercado regulamentado,
mas nao pode exceder 10 dias Uteis a
contar da data de publicacdo da adenda.

Justificagdo

Ao que tudo indica, o direito de alargar o periodo tinha em vista o beneficio dos emitentes.
Tal ndo deve, porém, prejudicar os subscritores, pelo que o prazo deve aplicar-se a ambas as
partes.
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PROCESSO

Titulo Oferta publica de valores mobiliarios e harmonizag@o dos requisitos de
transparéncia (alteracdo das Directivas 2003/71/CE e 2004/109/CE)
Remissdes COM(2009)0491 — C7-0170/2009 —2009/0132(COD)

Comissao competente quanto ao fundo

ECON

Parecer emitido por
Data de comunicagdo em sessao

JURI
7.10.2009

Relatora de parecer:

Sebastian Valentin

Data de designacao Bodu
14.12.2009

Data de aprovacao 8.3.2010

Resultado da votacio final +: 19
— 0
0: 0

Deputados presentes no momento da
votacio final

Luigi Berlinguer, Sebastian Valentin Bodu, Francoise Castex, Marielle
Gallo, Klaus-Heiner Lehne, Antonio Masip Hidalgo, Jifi Mastalka,
Alajos Mészaros, Bernhard Rapkay, Evelyn Regner, Francesco Enrico
Speroni, Alexandra Thein, Cecilia Wikstrom e Tadeusz Zwiefka.

Suplente(s) presente(s) no momento da
votacio final

Sergio Gaetano Cofferati, Kurt Lechner, Eva Lichtenberger, Toine
Manders e Jozsef Széjer.
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PROCESSO

Titulo Oferta publica de valores mobiliarios e harmonizag@o dos requisitos de
transparéncia (alteracao das Directivas 2003/71/CE e 2004/109/CE)
Remissdes COM(2009)0491 — C7-0170/2009 —2009/0132(COD)

Data de apresentacio ao PE

23.9.2009

Comissdao competente quanto ao fundo ECON

Data de comunicagdo em sessao 7.10.2009

Comissées encarregadas de emitir JURI

parecer 7.10.2009

Data de comunicagdo em sessao

Relatores: Wolf Klinz

Data de designacao 20.10.2009

Exame em comissao 2.12.2009 27.1.2010 17.3.2010

Data de aprovacao 23.3.2010

Resultado da votacio final +: 39
— 6
0: 0

Deputados presentes no momento da
votacio final

Burkhard Balz, Godfrey Bloom, Sharon Bowles, Udo Bullmann, Pascal
Canfin, Nikolaos Chountis, George Sabin Cutas, Rachida Dati,
Leonardo Domenici, Diogo Feio, Markus Ferber, Elisa Ferreira, Vicky
Ford, José Manuel Garcia-Margallo y Marfil, Jean-Paul Gauzes, Sven
Giegold, Sylvie Goulard, Eniké Gyo6ri, Liem Hoang Ngoc, Gunnar
Hokmark, Othmar Karas, Wolf Klinz, Jiirgen Klute, Rodi Kratsa-
Tsagaropoulou, Astrid Lulling, Hans-Peter Martin, Arlene McCarthy,
Ivari Padar, Antolin Sanchez Presedo, Olle Schmidt, Edward Scicluna,
Peter Simon, Ivo Strejcek, Kay Swinburne, Marianne Thyssen, Ramon
Tremosa i1 Balcells e Corien Wortmann-Kool.

Suplente(s) presente(s) no momento da
votacio final

Sophie Auconie, Pervenche Beres, Herbert Dorfmann, Sari Essayah,
Ashley Fox, Robert Goebbels, Jan Koztowski e Philippe Lamberts.
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