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Por carta de 17 de Julho de 1999, a Comissão consultou o Parlamento Europeu, nos termos do nº 2 do artigo 251º (nº 2 do ex-artigo 189º-B) e nº 2 do artigo 47º (nº 2 do ex-artigo 57º) do Tratado CE, sobre a proposta a proposta de directiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a Directiva 85/611/CEE, que coordena as disposições legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobiliários (OICVM) <DocRef>(COM(98)449 – C4-0464/98 – 98/0243(COD))<Commission>KEY(MAIN/COMISMIN)@COMM@COMNAME e sobre a proposta de Directiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a Directiva 85/611/CEE, que coordena as disposições legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobiliários (OICVM) com vista a regulamentar as sociedades de gestão e os prospectos simplificados (COM(98)451 – C4-0451 – C4-0465/98 – 98/0242(COD)).

Na sessão de 17 de Setembro de 1999, a Presidente do Parlamento Europeu comunicou o envio da referida proposta à Comissão dos Assuntos Económicos e Monetários, competente quanto à matéria de fundo, e à Comissão dos Assuntos Jurídicos e do Mercado Interno, encarregada de emitir parecer.

Na sua reunião de 13 de Setembro de 1999, a Comissão dos Assuntos Económicos e Monetários designou relator o Deputado Olle Schmidt.</Titre>
Na última reunião, a comissão aprovou o projecto de resolução por unanimidade  ….

Encontravam-se presentes no momento da votação os seguintes deputados: … presidente/presidente em exercício,…e … vice-presidente, … relator, (em substituição do Deputado)  …, (nos termos do n° 2 do artigo 138º do Regimento).

O parecer da Comissão dos Assuntos Jurídicos e do Mercado Interno  ….

O relatório foi entregue em …..

O prazo para entrega de alterações constará do projecto de ordem do dia do período de sessões em que for apreciado.

A.I

<PgPartieA><SubPage>PROPOSTA LEGISLATIVA

Proposta de directiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a Directiva 85/611/CEE, que coordena as disposições legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobiliários (OICVM) <DocRef>(COM(98)449 – C4-0464/98 – 98/0243(COD))

Esta proposta foi alterada como segue:

Texto proposto pela Comissão


Alterações do Parlamento

<Amend>(Alteração 1)

Preâmbulo

Actuando em conformidade com o procedimento previsto no artigo 189º‑B do Tratado,
Actuando em conformidade com o procedimento previsto no artigo 251º do Tratado,

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 2)

Considerando 4

4)
Considerando que os instrumentos do mercado monetário abrangem as categorias de instrumentos transaccionáveis normalmente negociados no mercado monetário, por exemplo bilhetes do Tesouro e das autarquias locais, certificados de depósito, papel comercial e aceites bancários; que os Estados‑Membros devem ter a possibilidade de estabelecer a lista de instrumentos elegíveis do mercado monetário com base em critérios objectivos que tenham em conta as diferenças estruturais existentes entre os mercados monetários dos diferentes países;
4)
Considerando que os instrumentos do mercado monetário abrangem os instrumentos transaccionáveis normalmente negociados no mercado monetário, por exemplo bilhetes do Tesouro e das autarquias locais, certificados de depósito, papel comercial e aceites bancários; que é necessário harmonizar o conceito de mercados regulamentados contido na presente directiva com o da Directiva 93/22/CEE;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 3)

Considerando 5

5)
Considerando que é desejável permitir aos OICVM que invistam os seus activos em partes sociais de outros organismos de investimento colectivo do tipo aberto que realizam igualmente investimentos em valores mobiliários e que operam com base no princípio da repartição dos riscos; que o requisito de repartição dos riscos para os OICVM que investem noutros organismos de investimento colectivo é respeitado indirectamente, dado tais OICVM poderem apenas investir em partes sociais emitidas por organismos de investimento colectivo que respeitam os critérios de repartição dos riscos previstos na Directiva 85/611/CEE; que é importante que tais OICVM informem de forma adequada os investidores relativamente ao facto de que investem em partes sociais de outros organismos de investimento colectivo;
5)
Considerando que é desejável permitir aos OICVM que invistam os seus activos em partes sociais de outros organismos de investimento colectivo do tipo aberto que realizam igualmente investimentos em valores mobiliários e que operam com base no princípio da repartição dos riscos; que o OICVM ou outros organismos de investimento colectivo em que um OICVM investe também deveriam ser objecto de uma supervisão eficaz; que os investimentos em partes sociais de OICVM ou outros organismos colectivos de investimento não deveriam traduzir-se em fundos em cascata; que é importante que tais OICVM informem de forma adequada os investidores relativamente ao facto de que investem em partes sociais de outros organismos de investimento colectivo;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 4)

Considerando 6

6)
Considerando que para se ter em conta a evolução do mercado e a conclusão da UEM, é desejável permitir aos OICVM que invistam em depósitos bancários;
6)
Considerando que para se ter em conta a evolução do mercado e a conclusão da UEM, é desejável permitir aos OICVM que invistam em depósitos bancários; que, para assegurar uma liquidez adequada dos investimentos em depósitos, os termos destes depósitos devem incluir uma cláusula de interrupção; que, se os depósitos forem efectuados junto de uma instituição de crédito situada num país terceiro, a mesma deverá ser objecto de uma supervisão eficaz;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 5)

Considerando 9

9)
Considerando que os OICVM devem ser autorizados a investir os seus activos em contratos normalizados de opções e de operações a futuro sobre instrumentos financeiros negociados em mercados regulamentados de instrumentos derivados; que, a fim de assegurar que os riscos envolvidos sejam adequadamente cobertos, é necessário que tais OICVM detenham sempre activos com valor suficiente e da categoria adequada (isto é, títulos, caso o risco incorrido diga respeito a títulos; numerário ou títulos denominados ou convertíveis numa moeda adequada, caso o risco incorrido incida sobre uma determinada moeda); que tais OICVM devem igualmente operar com base no princípio da repartição dos riscos; que, considerando que o valor da carteira de tais OICVM pode registar um elevado grau de flutuação, tais OICVM devem dirigir‑se apenas a investidores com experiência ou investidores cuja situação financeira lhes permita suportar os riscos envolvidos no investimento em partes sociais de tais OICVM; que os investidores devem ser informados de forma adequada dos riscos envolvidos  nos prospectos e quaisquer outras publicações de promoção dos OICVM;
9)
Considerando que os OICVM devem ser autorizados a investir os seus activos em instrumentos financeiros derivados que cubram derivados financeiros, sejam eles negociados em mercados regulamentados de instrumentos derivados ou no mercado de balcão, na base dos quais não se encontre nem um bem nem um valor mobiliário que dê direito a um bem; que as transacções de instrumentos financeiros derivados negociados no mercado de balcão envolvem riscos de contraparte; que, por conseguinte, as contrapartes de tais transacções devem ser escolhidas somente de entre categorias de instituições aprovadas pelas autoridades competentes em matéria de OICVM e o risco geral incorrido relativamente a uma única contraparte deve ser limitado; que é necessário assegurar que os investimentos em instrumentos financeiros derivados tenham liquidez suficiente; que, a fim de assegurar que os riscos envolvidos sejam adequadamente cobertos, é necessário que tais OICVM detenham sempre activos em montante pelo menos igual às responsabilidades do OICVM relativamente a tais instrumentos; que os investidores devem ser informados de forma adequada dos riscos envolvidos  nos prospectos e quaisquer outras publicações de promoção dos OICVM;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 6)

Considerando 10

10)
Considerando que novas técnicas de gestão de carteira dos organismos de investimento colectivo que investem principalmente em acções se baseiam na reprodução de índices da bolsa; que é desejável autorizar os OICVM a reproduzir índices da bolsa estabelecidos e reconhecidos; que, por conseguinte, é necessário introduzir regras de repartição dos riscos mais flexíveis para os OICVM que investem em acções; que, com o objectivo de assegurar a transparência dos índices da bolsa que os Estados‑Membros consideram ser admissíveis para efeitos de reprodução  por OICVM harmonizados, bem como uma ampla aceitação de tais índices, deve proceder‑se à publicação da lista de índices da bolsa admissível para efeitos de reprodução;
10)
Considerando que novas técnicas de gestão de carteira dos organismos de investimento colectivo que investem principalmente em acções se baseiam na reprodução de índices da bolsa e/ou índices de obrigações ; que é desejável autorizar os OICVM a reproduzir índices da bolsa estabelecidos e reconhecidos; que, por conseguinte, é necessário introduzir regras de repartição dos riscos mais flexíveis para os OICVM que investem em acções e/ou obrigações; que, com o objectivo de assegurar a transparência dos índices da bolsa que os Estados‑Membros consideram ser admissíveis para efeitos de reprodução  por OICVM harmonizados, bem como uma ampla aceitação de tais índices, deve proceder‑se à publicação da lista de índices da bolsa admissível para efeitos de reprodução  e  à indicação do local onde poderão ser obtidas informações actualizadas, se possível por via electrónica;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 7)

Considerando 13 bis (novo)


13) bis.
Considerando que se deve facilitar o desenvolvimento de oportunidades de investimento de OICVM em OICVM ou outros organismos de investimento colectivo; que, para isso, é essencial assegurar que tais investimentos não se traduzam numa menor protecção dos investidores; que, tendo em conta a natureza dos investimentos em organismos de investimento colectivo suficientemente diversificados, poderá ser necessário limitar as possibilidades de um OICVM combinar os seus investimentos directos em activos financeiros líquidos com os investimentos feitos através destes outros organismos de investimento colectivo; que, devido ao acréscimo de possibilidades de investimento por um OICVM em partes sociais de outro OICVM e de organismos de investimento colectivo, é necessário estabelecer certas normas sobre limites quantitativos, prestação de informações e prevenção do fenómeno de cascata;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 8)

Considerando 17 bis (novo)


17) bis.
Considerando que a adopção das alterações à Directiva 85/611/CEE integradas na presente directiva deverá ser imediatamente seguida de uma codificação da legislação comunitária relativa  aos OICVM;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
(Alteração 9<NumAm></NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 1</TitreAm>
Artigo 1º, nº 2, primeiro travessão (Directiva 85/611/CEE)

- cujo único objectivo é o investimento colectivo em valores mobiliários e/ou noutros activos financeiros líquidos mencionados no artigo 19º da presente directiva dos capitais obtidos junto do público e cujo funcionamento seja sujeito ao princípio da repartição dos riscos, e
- cujo único objectivo é o investimento colectivo em valores mobiliários e/ou noutros activos financeiros líquidos abrangidos pela presente directiva dos capitais obtidos junto do público e cujo funcionamento seja sujeito ao princípio da repartição dos riscos, e

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
Os activos financeiros líquidos também se encontram referidos noutros artigos.<AmJust></AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração 10<NumAm></NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 2</TitreAm>
Artigo 1º, nº 8, alínea b) (Directiva 85/611/CEE)

(b) Entende‑se por instrumentos do mercado monetário que,  para efeitos da presente directiva, deverão ser considerados valores mobiliários as categorias de instrumentos transaccionáveis normalmente negociados num mercado monetário e que os Estados‑Membros considerem:

· serem líquidos, e

‑cujo valor pode ser determinado com exactidão em qualquer momento ou, pelo menos, com a frequência fixada no artigo 34º, com excepção das técnicas e instrumentos referidos no artigo 21º.
(b) Entende‑se por instrumentos do mercado monetário que,  para efeitos da presente directiva, deverão ser considerados valores mobiliários os instrumentos normalmente negociados num mercado monetário e que são:

‑
líquidos, e

‑cujo valor pode ser determinado com exactidão em qualquer momento ou, pelo menos, com a frequência fixada no artigo 34º, com excepção das técnicas e instrumentos referidos no artigo 21º.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
A definição fica assim mais explícita.

</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração 11<NumAm></NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 2, ALÍNEA a)</TitreAm>
Artigo 19º, nº 1, alínea a) (Directiva 85/611/CEE)

a)
Valores mobiliários admitidos à cotação oficial de uma bolsa de valores de um Estado-Membro; 
a) valores mobiliários admitidos ou negociados num mercado regulamentado na acepção do disposto no artigo 1º, nº 3, da Directiva 93/22/CEE relativa aos serviços de investimento no domínio dos valores mobiliários num Estado-Membro e/ou

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Trata-se de uma alteração técnica que visa clarificar a definição de “valores mobiliários” e utilizar a mesma referência em ambas as directivas: OICVM</AmJust> e relativa aos serviços de investimento no domínio dos valores mobiliários (DSI).
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração 12<NumAm></NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 3</TitreAm>
Artigo 19º, nº 1, alínea e) (Directiva 85/611/CEE)

(e) Partes sociais de outros organismos de investimento colectivo na acepção do primeiro e segundo travessões do nº 2 do artigo 1º; e/ou
(e) Partes sociais de OICVM e de outros organismos de investimento colectivo na acepção do primeiro e segundo travessões do nº 2 do artigo 1º desde que:

- o outro organismo de investimento colectivo seja autorizado por leis que prevêem a sua sujeição a um controlo considerado equivalente pelas autoridades competentes no domínio dos OICVM ao previsto no direito comunitário  e a cooperação entre as autoridades se afigure suficientemente assegurada;

- o nível de protecção dos participantes nos demais organismos de investimento colectivo seja equivalente ao previsto para os participantes de um OICVM, sobretudo se as regras de contracção e concessão de empréstimos e de venda a descoberto sobre valores mobiliários respeitarem os requisitos impostos pela presente directiva;
- as actividades dos demais organismos de investimento colectivo sejam objecto de relatórios semestrais e anuais, a fim de possibilitar uma avaliação do seu património, rendimentos e operações durante o período analisado;

- o outro organismo de investimento colectivo não seja, de acordo com o seu regulamento ou documentos constitutivos, autorizado a investir, globalmente, mais de 10% dos seus activos em partes sociais de outro OICVM ou organismo de investimento colectivo; e/ou

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>A clarificação visa tornar claro que só são autorizados investimentos em fundos não harmonizados se forem respeitados os critérios qualitativos introduzidos.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração 13<NumAm></NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 3
Artigo 19º, nº 1, alínea f) (Directiva 85/611/CEE)

</TitreAm>
(f) Depósitos junto de instituições de crédito; e/ou
(f) Depósitos junto de instituições de crédito que sejam reembolsáveis a pedido ou possam ser movimentados e tenham um prazo de vencimento não superior a 6 meses, desde que a instituição de crédito tenha a sua sede social num Estado-Membro ou, se a sede social da instituição de crédito se situar num país terceiro, desde que esteja sujeita às regras prudenciais consideradas equivalentes às previstas no direito comunitário pelas autoridades competentes no domínio dos OICVM e/ou;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>São introduzidas condições  para os depósitos bancários (tais como um prazo de vencimento não superior a 6 meses, supervisão prudencial equivalente), dado que os mesmos estão associados à garantia de liquidez.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração 14<NumAm></NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 3</TitreAm>
Artigo 19º, nº 1, alíneas g) e h) (Directiva 85/611/CEE)

(g)
Contratos normalizados de operações a futuro sobre instrumentos financeiros, incluindo instrumentos equivalentes liquidados em numerário, e que sejam negociados num dos mercados regulamentados a que se referem as alíneas b) e c); e/ou
(g) Instrumentos financeiros derivados, incluindo instrumentos equivalentes liquidados em numerário, e que sejam negociados num dos mercados regulamentados a que se referem as alíneas b) e c) ou negociadas no mercado de  balcão, na condição de que as contrapartes destas transacções sejam instituições sujeitas a supervisão prudencial e pertençam às categorias aprovadas pelas autoridades competentes no domínio dos OICVM, e os instrumentos sejam objecto de uma avaliação fiável e verificável e possam ser vendidos ou liquidados, pelo menos, com a frequência estipulada no artigo 34º e/ou

(h) Opções normalizadas de aquisição ou venda de quaisquer instrumentos abrangidos pelo presente artigo, incluindo instrumentos equivalentes liquidados em numerário, e que sejam negociadas num dos mercados regulamentados a que se referem as alíneas b) e c). Esta categoria inclui, em especial, opções sobre divisas e taxas de juro; e/ou
Suprimida.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Esta alteração reúne as alíneas g) e h) da Comissão e o artigo 24º-B na nova expressão “instrumentos financeiros derivados” e inclui instrumentos derivados do mercado de balcão, uma vez que estes são amplamente utilizados nos Estados-Membros. Os investimentos em instrumentos derivados do mercado de balcão só são, porém, autorizados se forem respeitados os critérios qualitativos introduzidos neste artigo.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração 15<NumAm></NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 5
Artigo 20º (Directiva 85/611/CEE)

É suprimido o artigo 20º.
Suprimido.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Uma vez que  é suprimido o artigo 20º, torna-se necessário modificar a referência ao mesmo no número 4 do artigo</AmJust> 22º. Por outro lado, ao suprimir o texto da Comissão, esta poderá, na sua proposta alterada, corrigir esta incongruência.
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração 16<NumAm></NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 6</TitreAm>
Artigo 21º, nº 3 (Directiva 85/611/CEE)

3. Neste contexto, um OICVM pode realizar operações relativas a instrumentos financeiros derivados, assim como outras operações que não as mencionadas no artigo 24º‑B, desde que a cobertura do risco relativo a tais instrumentos seja realizada de acordo com as regras estabelecidas no artigo 24º‑B.
3. Sem prejuízo do disposto nos nºs 1 e 2, o OICVM que disponha de controlos de gestão do risco adequados poderá investir, no âmbito da sua política de investimentos e dentro dos limites estabelecidos no artigo 22º, em instrumentos financeiros derivados, desde que os investimentos obtidos nos activos subjacentes não excedam, globalmente, os limites de investimento estabelecidos no artigo 22º.

Caso um OICVM realize operações relativas a instrumentos financeiros derivados não negociados num mercado regulamentado (instrumentos derivados do mercado de balcão), as contrapartes de tais operações devem ser instituições qualificadas pertencentes às categorias aprovadas pelas autoridades competentes no domínio dos OICVM.
Os Estados-Membros poderão permitir que sempre que um OICVM invista em instrumentos financeiros derivados baseados num índice não seja necessário combinar tais investimentos com os limites estabelecidos no artigo 22º.


Sempre que sejam utilizados instrumentos financeiros derivados com base no presente artigo, o risco potencial máximo incorrido pelo OICVM com aqueles instrumentos terá de ser coberto durante todo o período do contrato por activos pertencentes ao OICVM, num montante pelo menos igual à obrigação do OICVM relativamente a tais instrumentos.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Pretende-se assim contemplar num único artigo os instrumentos financeiros derivados e, também, introduzir disposições específicas que incrementem o controlo da gestão de riscos. Propõe-se igualmente que um OICVM respeite os limites gerais de investimento estabelecidos no artigo 22º e, ainda, considera-se razoável o estabelecimento de uma derrogação para os produtos financeiros derivados baseados num índice, uma vez que nestes os riscos associados a um único emissor são menores. Propõe-se também uma disposição específica, segundo a qual os instrumentos derivados</AmJust> financeiros, sejam eles negociados em bolsa ou no mercado de balcão, são cobertos por activos do OICVM.
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração 17<NumAm></NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 6) bis (novo)</TitreAm>
Artigo 22º, nº 1 bis (novo) (Directiva 85/611/CEE)


1 bis. Um OICVM não pode pois investir:


a) mais de 5% dos seus activos em depósitos efectuados junto do mesmo organismo; os Estados-Membros poderão elevar o limite de 5% para 20%, no máximo;


b) mais de 10% em instrumentos financeiros derivados do mercado de balcão com uma única contraparte. Os Estados-Membros podem elevar o limite de 10% para 20%, no máximo.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Ficam assim reunidos num só artigo os limites impostos aos vários instrumentos utilizados por um OICVM, o que explicita as obrigações tanto do OICVM como das autoridades de supervisão.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>18</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 6) bis (novo)</TitreAm>
Artigo 22º, nº 5 bis (novo) (Directiva  85/611/CEE)


5 bis.
Um OICVM que disponha de controlos de gestão do risco adequados poderá investir em instrumentos financeiros derivados, desde que os investimentos em instrumentos financeiros derivados do mercado de balcão não se traduzam num risco global superior a 30% dos seus activos.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Trata-se de uma condição suplementar associada a um OICVM que opere com derivados de mercado de balcão, a qual visa incrementar a protecção do consumidor.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>19</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 6) ter (novo)</TitreAm>
Artigo 22 nº 5 ter (novo) (Directiva 85/611/CEE)


5 ter.
Não obstante o disposto no nº 4 do artigo 19º, os limites previstos neste artigo não poderão ser combinados, pelo que os investimentos em instrumentos financeiros derivados do mercado de balcão, os valores mobiliários emitidos por e os depósitos efectuados junto de um mesmo organismo, em conformidade com as disposições da presente directiva, não excederão um total de 30% dos activos de um OICVM. Para efeitos do presente artigo, as empresas que façam parte de um mesmo grupo económico, tal como previsto no presente artigo, são consideradas como um organismo único para fins de cálculo dos limites.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Desta forma são clarificados os limites impostos aos valores mobiliários e aos depósitos bancários sempre que diferentes empresas pertencendo a um único grupo económico sejam sujeitas a um investimento em OICVM.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>20</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 7)</TitreAm>
Artigo 22º-A (Directiva 85/611/CEE)

1.
Sem prejuízo dos limites estabelecidos no artigo 25º, os Estados‑Membros podem aumentar os limites previstos no artigo 22º para um valor máximo de 35% relativamente aos investimentos em acções emitidas pela mesma entidade quando, de acordo com o regulamento do fundo ou os documentos constitutivos, o objectivo da política de investimentos do OICVM consista na reprodução da composição de um determinado índice da bolsa.
2.
Sem prejuízo dos limites estabelecidos no artigo 25º, os Estados‑Membros podem aumentar os limites previstos no artigo 22º para um valor máximo de 20% relativamente aos investimentos em acções emitidas pela mesma entidade quando, de acordo com o regulamento do fundo ou os documentos constitutivos, o objectivo da política de investimentos do OICVM consista na reprodução de um determinado índice da bolsa ou de obrigações reconhecido, de tal modo que:

2.
Os índices da bolsa admissíveis para efeitos de reprodução são os índices que os Estados‑Membros considerem:
-
a sua política de investimentos procure reflectir a composição do referido índice;

-
ter uma composição suficientemente diversificada,
- desde que o índice represente uma referência adequada em relação aos mercados de acções a que respeita,

· ser fácil de reproduzir,

· representar uma referência adequada em relação aos mercados de acções a que respeitam,

· ser objecto de uma publicação adequada.
-
seja publicado de forma adequada.

3. Cada Estado‑Membro enviará à Comissão a lista de índices da bolsa que considerem admissíveis para efeitos de reprodução  pelos OICVM, juntamente com informações relativas às características de tais índices. Deve ser enviada uma comunicação análoga  relativamente a cada alteração dessa lista. A Comissão publicará a lista completa de índices da bolsa admissíveis para efeitos de reprodução e respectivas actualizações no Jornal Oficial das Comunidades Europeias, pelo menos, uma vez por ano. Esta lista pode ser objecto de uma troca de pontos de vista no Comité de Contacto de acordo com o procedimento previsto no nº 4 do artigo 53º.
2. Cada Estado‑Membro enviará à Comissão a lista de índices da bolsa que considere admissíveis para efeitos de reprodução  pelos OICVM, juntamente com informações relativas às características de tais índices, bem como uma indicação sobre o local onde poderão ser obtidas informações actualizadas. Deve ser enviada uma comunicação análoga relativamente a cada alteração dessa lista. A Comissão publicará a lista completa de índices da bolsa admissíveis para efeitos de reprodução e respectivas actualizações no Jornal Oficial das Comunidades Europeias, pelo menos, uma vez por ano ou divulgará de forma adequada tais informações. Esta lista pode ser objecto de uma troca de pontos de vista no Comité de Contacto de acordo com o procedimento previsto no nº 4 do artigo 53º.

4. O regulamento ou os documentos constitutivos dos OICVM, os seus prospectos e quaisquer publicações de promoção devem descrever as características dos índices da bolsa objecto de reprodução. 
3.
O regulamento ou os documentos constitutivos dos OICVM, os seus prospectos e quaisquer publicações de promoção devem descrever as características dos índices da bolsa objecto de reprodução. 

Estes documentos devem igualmente conter uma frase posta em evidência que chame a atenção para o facto de o objectivo da política de investimentos do OICVM consistir na reprodução de um determinado índice da bolsa, podendo, por conseguinte, investir uma parte relevante dos seus activos em acções emitidas pelo mesmo emissor.
Estes documentos devem igualmente conter uma frase posta em evidência que chame a atenção para o facto de o objectivo da política de investimentos do OICVM consistir na reprodução de um determinado índice da bolsa, podendo, por conseguinte, investir uma parte relevante dos seus activos em acções emitidas pelo mesmo emissor.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Esta alteração reduz (de 35% para 20%) o máximo de investimentos em acções para fins de reprodução de índices da bolsa. Igualmente, passa a contemplar instrumentos de dívida, respeitando-se assim o princípio da diversificação. Ademais,</AmJust> introduz a possibilidade de adoptar meios electrónicos para publicação das informações necessárias.
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>21</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 8)</TitreAm>
Artigo 24º, nºs 1, 2 e 3 (Directiva 85/611/CEE)

1. Um OICVM pode adquirir partes sociais de outros organismos de investimento colectivo na acepção do primeiro e segundo travessões do nº 2 do artigo 1º, desde que não invista mais de 10% dos seus activos em partes sociais de um único OICVM.
1. Um OICVM pode adquirir partes sociais de OICVM e de outros organismos de investimento colectivo referidos no nº 1, alínea e), do artigo 19º, desde que não sejam investidos mais de 10% dos seus activos em partes sociais de um único OICVM ou de outro organismo de investimento colectivo. Os Estados-Membros poderão elevar o limite para 20%, no máximo.

2. Os Estados‑Membros poderão aumentar o limite previsto no nº 1 para um valor máximo de 35%. No entanto, nesse caso, os OICVM devem investir, pelo menos, em cinco organismos de investimento colectivo diferentes de entre os mencionados no nº 1.
2. Os investimentos em partes sociais de organismos de investimento colectivo diferentes de OICVM não podem exceder, globalmente, 30% dos activos do OICVM.


Os Estados‑Membros poderão permitir que, sempre que um OICVM tenha adquirido partes sociais de OICVM ou de outros organismos de investimento colectivo, não seja necessário combinar os activos do OICVM respectivo ou de outro organismo de investimento colectivo com os limites estabelecidos no artigo 22º.

3. Um OICVM não pode investir em partes sociais de um organismo de investimento colectivo, na acepção do primeiro e segundo travessões do nº 2 do artigo 1º, que invista mais de 10% dos seus activos em partes sociais de outros organismos de investimento colectivo.
3. Um OICVM não pode investir em outro OICVM ou organismo de investimento colectivo, que invista, ele próprio, mais de 10% dos seus activos em partes sociais de outros OICVM ou outros organismos de investimento colectivo.


4. O regulamento ou os documentos constitutivos do OICVM, os seus prospectos e quaisquer publicações de promoção devem incluir uma declaração posta em evidência que chame a atenção para o facto de o OICVM, no âmbito da sua política geral de investimentos, investir  em partes sociais de outros OICVM e de outros organismos de investimento colectivo.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Esta alteração torna mais</AmJust> claros os limites quantitativos e explicita as obrigações de cada OICVM, bem como das autoridades competentes dos Estados-Membros. Além disso, é evitado o fenómeno de “cascata” e aditada uma regra de transparência.
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>22</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 9)</TitreAm>
Artigo 24º-A (Directiva 85/611/CEE)

1. Sem prejuízo do disposto no nº 4 do artigo 19º, um OICVM pode investir os seus activos em depósitos junto de instituições de crédito que dêem garantias financeiras e profissionais suficientes, desde que não aplique mais de 10% dos seus activos em depósitos junto da mesma instituição de crédito ou junto de instituições de crédito do mesmo grupo.
Suprimido.

2. Os Estados‑Membros podem aumentar o limite estabelecido no nº 1 para um valor máximo de 35%. No entanto, nesse caso, um OICVM deve investir em depósitos junto de, pelo menos, cinco instituições de crédito diferentes. Para efeitos da presente regra, consideram‑se uma única instituição as instituições de crédito pertencentes ao mesmo grupo.
Suprimido.

3. O regulamento ou os documentos constitutivos dos OICVM, os seus prospectos e quaisquer publicações de promoção devem incluir uma frase posta em evidência que chame a atenção para o facto de os OICVM investirem a totalidade ou uma parte dos seus activos em depósitos junto de instituições de crédito.
1. O regulamento ou os documentos constitutivos dos OICVM, os seus prospectos e quaisquer publicações de promoção devem incluir uma frase posta em evidência que chame a atenção para o facto de os OICVM investirem a totalidade ou uma parte dos seus activos em depósitos junto de instituições de crédito.

4. Os Estados‑Membros não devem permitir que os OICVM invistam em depósitos junto de uma instituição de crédito que assuma por sua conta as funções de um depositário mencionadas nos artigos 7º e 14º.
2. Os Estados‑Membros não devem permitir que os OICVM invistam em depósitos junto de uma instituição de crédito que assuma por sua conta as funções de um depositário mencionadas nos artigos 7º e 14º.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
Esta disposição já se encontra parcialmente abrangida em anteriores alterações do relator. Não obstante, é mantida a obrigação de transparência, acrescida da proibição de efectuar depósitos junto dos depositários.<AmJust></AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>23</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 9)</TitreAm>
Artigo 24º-B (Directiva 85/611/CEE)

1. Sem prejuízo do disposto no artigo 21º, um OICVM pode investir, como parte da sua política geral de investimentos, nos contratos de operações a futuro sobre instrumentos financeiros e opções mencionados no nº 1, alíneas g) e h), do artigo 19º, desde que o risco potencial máximo relacionado com a conclusão de cada uma dessas operações sobre instrumentos derivados esteja coberto, durante a totalidade da vigência do contrato, por activos pertencentes ao OICVM da categoria adequada e de valor suficiente.
Suprimido.

2. O regulamento ou os documentos constitutivos dos OICVM, os seus prospectos e quaisquer publicações de promoção devem incluir uma frase posta em evidência que chame a atenção para o facto de os OICVM investirem, no âmbito da sua política geral de investimento, em contratos de operações a futuro sobre instrumentos financeiros e em opções.
1. O regulamento ou os documentos constitutivos dos OICVM, os seus prospectos e quaisquer publicações de promoção devem incluir uma frase posta em evidência que chame a atenção para o facto de os OICVM investirem, no âmbito da sua política geral de investimento, em contratos de operações a futuro sobre instrumentos financeiros e em opções.

Estes documentos devem igualmente conter uma advertência de que os investimentos nas partes sociais de um tal OICVM só são adequados para investidores com experiência e para investidores cuja situação financeira lhes permita assumir os riscos incorridos com o investimento nas partes sociais desse OICVM.
Estes documentos devem igualmente conter uma advertência de que os investimentos nas partes sociais de um tal OICVM só são adequados para investidores com experiência e para investidores cuja situação financeira lhes permita assumir os riscos incorridos com o investimento nas partes sociais desse OICVM.


2. Quando é provável que o valor do activo líquido de um OICVM revele grande instabilidade devido à composição dos seus títulos em carteira ou às técnicas de gestão utilizadas, o prospecto deverá incluir uma declaração posta em evidência remetendo para esta característica do OICVM.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
Não só este aspecto está parcialmente coberto por anteriores alterações do relator como os requisitos de transparência ficam reunidos num só artigo.<AmJust></AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>24</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 16)</TitreAm>
Artigo 53º-A bis (novo) (Directiva 85/611/CEE)

Devem ser adoptadas, de acordo com um procedimento a ser regulamentado numa fase posterior por uma directiva que alterará a presente directiva, as alterações técnicas a ser introduzidas à presente directiva  nos seguintes domínios:
As alterações técnicas a ser introduzidas à presente directiva nos seguintes domínios:

- clarificação das definições com vista a assegurar a aplicação uniforme da presente directiva  em toda a Comunidade,
- clarificação das definições com vista a assegurar a aplicação uniforme da presente directiva  em toda a Comunidade,

- adaptação dos limiares referidos na Secção V e no nº 2 do artigo 36º com vista a ter em conta a evolução dos mercados financeiros, quando tais adaptações não conduzam a requisitos mais rigorosos para os OICVM,
Suprimido.

- harmonização da terminologia e reformulação de definições de acordo com actos subsequentes relativos aos OICVM e a questões conexas.
Suprimido.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
Trata-se aqui de um texto importante da Comissão que diz respeito à comitologia. A alteração procura minimizar os aspectos técnicos a decidir pelo comité de gestão (Comité de Contacto).<AmJust></AmJust>
</Amend>
A. I

<SubPage>PROJECTO DE RESOLUÇÃO LEGISLATIVA

Resolução legislativa do Parlamento Europeu sobre a proposta de directiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a Directiva 85/611/CEE, que coordena as disposições legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobiliários (OICVM) (COM(98)0449 – C4-0464/98 – 98/0243 (COD))

<ProcLect>(Processo de co-decisão: primeira leitura)</ProcLect>
O Parlamento Europeu,

<Visa>-
Tendo em conta a proposta da Comissão ao Parlamento Europeu e ao Conselho (COM(98)0449 –  98/0243 (COD
)),

-
Tendo em conta o nº 2 do artigo 251º e nº 2 do artigo 47º do Tratado CE, nos termos dos quais a proposta lhe foi apresentada pela Comissão (C4‑0464/98),

-
Tendo em conta o artigo 67º do seu Regimento,

-
Tendo em conta o relatório da {ECON}Comissão dos Assuntos Económicos e Monetários e o parecer da {ECON}Comissão dos Assuntos Económicos e Monetários (A5‑0000/1999),

<Action>1.
Aprova a proposta da Comissão assim alterada;

2.
Requer que esta proposta lhe seja de novo submetida, caso a Comissão pretenda alterá-la substancialmente ou substituí-la por um outro texto;

3.
Encarrega a sua Presidente de transmitir a posição do Parlamento ao Conselho e à Comissão.

<PgPartieA><SubPage>PROPOSTA LEGISLATIVA

Proposta de directiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a Directiva 85/611/CEE, que coordena as disposições legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobiliários (OICVM) com vista a regulamentar as sociedades de gestão e os prospectos simplificados (COM(98)0451 – C4-0465/98 – 98/0242 (COD))

Esta proposta foi alterada como segue:

<SubAmend>

Texto da Comissão 


Alterações do Parlamento

<Amend>(Alteração 1)

Preâmbulo

Actuando em conformidade com o procedimento previsto no artigo 189º‑B do Tratado,
Actuando em conformidade com o procedimento previsto no artigo 251º do Tratado,

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 2)

Considerando 11

Considerando que, em geral, o Estado‑Membro de origem pode adoptar disposições mais rigorosas do que as previstas na presente Directiva, em especial no que se refere às condições de aprovação, aos requisitos prudenciais, às disposições em matéria de informação e as respeitantes aos prospectos;
Considerando que, em geral, o Estado‑Membro de origem pode adoptar disposições mais rigorosas do que as previstas na presente Directiva, em especial no que se refere às condições de aprovação, aos requisitos prudenciais, às disposições em matéria de informação e as respeitantes aos prospectos; que as autoridades competentes do Estado-Membro de origem podem aprovar as actividades da sociedade de gestão antes da conclusão de um acordo entre aquela e um potencial investidor sobre serviços de gestão discricionária de carteiras;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…

<Amend>(Alteração 3)

Considerando 12

Considerando que é conveniente fixar regras que determinem as condições em que uma sociedade de gestão pode delegar em terceiros, com base em mandatos, actividades e funções específicas, por forma a aumentar a eficácia da sua gestão; que, a fim de garantir a correcta aplicação dos princípios do reconhecimento mútuo da aprovação e do controlo pelo país de origem, os Estados-Membros que permitam essa delegação devem assegurar-se de que as sociedades de gestão a que outorgaram uma aprovação não deleguem a totalidade das suas funções a um ou vários terceiros, convertendo-se numa entidade destituída de objecto, e de que a existência de um mandato não obsta à fiscalização efectiva da sociedade de gestão; que, todavia, estas delegações de funções não afectam em nada a responsabilidade da sociedade de gestão e do depositário face aos participantes e às autoridades competentes;
Suprimido

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 4)

Considerando 12 bis (novo)


Considerando que a Directiva 85/611/CEE restringe o âmbito dos instrumentos de investimento, assim excluindo o fundo "master-feeder"; que, para ter em conta evoluções recentes do mercado, importantes economias de escala e de custos realizadas e, simultaneamente, os controlos e supervisões existentes, é desejável rever esta restrição; que uma tal extensão do âmbito dos instrumentos de investimento teria de ser acompanhada de normas específicas sobre: a relação contratual entre o fundo "master" e cada fundo "feeder", os prospectos destes últimos, a estrutura e os vínculos existentes entre o fundo "master" e o fundo "feeder" e as responsabilidades do fundo "feeder" para fins de supervisão;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 5)

Considerando 13 bis (novo)


Considerando que o prospecto simplificado e o prospecto completo devem conter uma explicação clara e facilmente compreensível sobre o  perfil dos riscos do fundo; que ambos devem ser disponibilizados nas línguas do Estado-Membro em que o OICVM é comercializado;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…
<Amend>(Alteração 6)

Considerando 16 bis (novo)


Considerando que a adopção das alterações à Directiva 85/611/CEE integradas na presente directiva deverá ser imediatamente seguida de uma codificação da legislação comunitária relativa  aos OICVM;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
…

<Amend>(Alteração <NumAm>7</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 1

Artigo 1º-A, nº 2 (Directiva 85/611/CEE)

2.
Sociedade de gestão, qualquer sociedade cuja actividade habitual consista na gestão de unit trusts/fundos comuns de investimento e de sociedades de investimento (gestão de carteiras colectivas).
2.
Sociedade de gestão, qualquer sociedade cuja actividade habitual consista na gestão de activos de unit trusts/fundos comuns de investimento e de sociedades de investimento (gestão de carteiras colectivas), incluindo as actividades referidas no Anexo 2.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>É simplificada a definição de sociedade de gestão ao tomar-se em consideração as actividades referidas nos artigos 6º e 56º e no Anexo 2.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>8</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 3)

Artigo 5º-F, nº 2, aditar um novo parágrafo (Directiva 85/611/CEE)</TitreAm>

As autoridades competentes do Estado‑Membro de origem poderão, independentemente de uma aprovação prévia por parte do cliente de uma sociedade de gestão, aprovar as actividades da referida sociedade constantes dos três travessões supra, desde que seja respeitado o nº 2 do artigo 20º.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Na sequência desta alteração, o OICVM deverá solicitar a aprovação do Estado-Membro de origem para qualquer dos três casos estabelecidos no nº 2. Igualmente, é exigido o respeito do nº 2 do artigo 20º sobre a independência da sociedade de gestão e o depositário.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>9</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 3)

Artigo 5º (Directiva 85/611/CEE)</TitreAm>
1. Quando um Estado-Membro autoriza as sociedades de gestão a delegarem em terceiros, com base em mandatos específicos e tendo em vista um exercício mais eficiente das suas actividades, a execução, por sua conta, de uma ou mais funções incluídas na actividade de gestão de carteiras colectivas e referidas no Anexo 2, cada um desses mandatos deverá ser objecto de aprovação prévia pelas autoridades competentes.
Suprimido

2. As autoridades competentes só aprovarão um mandato após se terem certificado de que se encontram reunidas as seguintes condições:


-
o mandato não deve comprometer a eficácia da supervisão da sociedade de gestão;


-
a fim de evitar conflitos de interesses, não será confiado um mandato a um depositário ou outra pessoa que detenha uma participação qualificada no capital da sociedade de gestão ou do depositário, nem a qualquer outra pessoa cujos interesses possam colidir com os da sociedade de gestão ou dos participantes;


-
existência de procedimentos que permitem aos responsáveis pela direcção das actividades da sociedade de gestão controlar em qualquer altura a actuação da pessoa a quem foi confiado o mandato;


-
o mandato não poderá impedir os responsáveis pela direcção da sociedade de gestão de dar, em qualquer momento, instruções adicionais à pessoa a quem foi confiado o mandato nem de o retirarem quando assim o entenderem;


-
tendo em conta a natureza das funções a delegar, a pessoa a quem estas forem confiadas devem apresentar garantias profissionais e financeiras suficientes;


-
os prospectos dos OICVM, bem como qualquer outro documento de promoção, devem  precisar as funções que a sociedade de gestão foi autorizada a delegar.


3. As responsabilidades da sociedade de gestão e do depositário nunca serão afectadas pela delegação pela sociedade de gestão das suas próprias funções em terceiros.


<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>A delegação de funções em  terceiros pela sociedade de gestão é possivelmente prematura. Não existe outra directiva da UE que preveja uma tal delegação de funções e, nesta fase do desenvolvimento dos serviços financeiros da UE,  a que é prevista no presente artigo não se afigura adequada.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>10</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 4) bis (novo)

Artigo 26º bis (novo) (Directiva 85/611/CEE)</TitreAm>

1. Sem prejuízo do disposto nos nºs 2 e 3 do artigo 24º e no nº 2, terceiro travessão, do artigo 25º, os Estados-Membros podem autorizar um fundo de OICVM (um fundo "feeder") a investir em partes sociais emitidas por um único OICVM (um fundo "master"), cujas partes sociais sejam, consequentemente, distribuídas indirectamente através de um ou mais fundos "feeder", desde que:

a)
Todos os fundos "feeder" e o fundo "master" constituam OICVM regidos pela presente directiva;

b)
Exista uma relação contratual entre o fundo "master" e cada fundo "feeder".  Do contrato devem constar:


-
Todos os direitos usufruídos pelo investidor no fundo "feeder" relativamente ao fundo "master" e ao seu depositário, que podem ser exercidos directa ou indirectamente;

· As principais características da política de investimentos do fundo "master";

· As regras relativas a uma eventual alteração da política de investimentos do fundo "master";


Um cláusula que estipule que a autoridade de fiscalização do fundo "feeder" tem acesso às informações relativas ao fundo "master" e que a autoridade de fiscalização do fundo "master" tem acesso às informações relativas ao fundo "feeder";


c)
O fundo "feeder" inclua no seu prospecto:



Uma descrição exacta da relação contratual referida na alínea b) e do seu conteúdo;



Todas as informações sobre as suas despesas e comissões cobradas, sobre as despesas e comissões referentes ao fundo "master" e sobre o regime fiscal aplicável a ambos os fundos;



Todas as informações relativas à organização e à política de investimentos do fundo "master";



Uma descrição dos direitos referidos na alínea b) que o investidor pode invocar em relação ao fundo "master";

d)
Caso o fundo "feeder" e o fundo "master" estejam sediados em diversos Estados-Membros, as autoridades competentes devem ser informadas da estrutura dos dois fundos e do vínculo entre eles existente, de forma a poderem colaborar estreitamente em conformidade com o disposto no artigo 50º da presente directiva



-
uma descrição dos direitos do investidor relativamente ao fundo “master” referidos na alínea b);


e)
o fundo “feeder” invista exclusivamente em partes sociais do fundo “master” e possa deter depósitos bancários e, a título acessório, activo líquido, em conformidade com o disposto no nº 4 do artigo 19º;


f)
o fundo “master” só seja comercializado ou adquirido por fundos “feeder”, tal como definido na presente directiva. Em nenhum Estado‑Membro poderá requerer o registo para fins de venda ao público;


g)
o fundo “feeder” inclua no seu prospecto e ponha à venda informações detalhadas sobre as comissões cobradas por ele próprio e pelo fundo “master”, tanto iniciais como periódicas, combinadas e expressas como percentagem do montante investido ou do valor do fundo.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Tanto os fundos "feeder” como o fundo “master” são OICVM que se encontram amplamente cobertos pelos sistemas de controlo e supervisão existentes, os quais são considerados “norma mundial”. Por conseguinte, não se pode aceitar um acréscimo de riscos para o consumidor, mas tão-só economias de custo.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>11</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 6)

Artigo 28º, nº 1 (Directiva 85/611/CEE)</TitreAm>
1. Tanto o prospecto completo como o simplificado devem conter as informações necessárias para que os investidores possam formular um juízo fundamentado sobre o investimento que lhes é proposto.
1. Tanto o prospecto completo como o simplificado devem conter as informações necessárias para que os investidores possam formular um juízo fundamentado sobre o investimento que lhes é proposto.


Em particular, devem conter uma explicação clara e facilmente compreensível sobre o  perfil dos riscos do fundo (independentemente de serem ou não utilizados instrumentos derivados e qualquer que seja o tipo de títulos em que os activos forem investidos).


Enquanto o prospecto simplificado será sempre fornecido ao participante potencial, o prospecto completo ser-lhe-á fornecido mediante pedido.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>É assim proposta uma disposição suplementar de protecção do consumidor no que se refere ao perfil dos riscos do fundo.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>12</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 13)

Artigo 47º, nº 1 (Directiva 85/611/CEE)</TitreAm>
1
o prospecto simplificado e os restantes documentos previstos nos artigos 29º e 30º da presente directiva numa língua facilmente compreensível para os investidores a que se dirigem no Estado-Membro de acolhimento;
1
o prospecto simplificado e os restantes documentos previstos nos artigos 29º e 30º da presente directiva na língua do Estado‑Membro em que o OICVM é comercializado para os investidores a que se dirigem no Estado-Membro de acolhimento;

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Onde quer que o OICVM seja comercializado os participantes devem dispor de um prospecto redigido na sua própria língua.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>13</NumAm>)

<TitreAm>ARTIGO 1º, NÚMERO 13)

Artigo 47º, nº 2 (Directiva 85/611/CEE)</TitreAm>
2.
O prospecto completo e os relatórios anual e semestral redigidos na língua ou numa das línguas oficiais do Estado-Membro de acolhimento, ou noutra língua habitualmente utilizada nos círculos financeiros do Estado-Membro em causa, devem ser aprovados pelas autoridades competentes e, se pertinente, respeitar todas as condições adicionais que essas autoridades entendam impor.
2.
O prospecto completo e os relatórios anual e semestral redigidos na língua ou numa das línguas oficiais do Estado-Membro de acolhimento, ou noutra língua do Estado‑Membro em que o OICVM é comercializado habitualmente utilizada nos círculos financeiros do Estado-Membro em causa, devem ser aprovados pelas autoridades competentes e, se pertinente, respeitar todas as condições adicionais que essas autoridades entendam impor.

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Aplica-se à presente alteração a argumentação utilizada na alteração anterior.</AmJust>
</Amend><LANG:PT><Amend>(Alteração <NumAm>14</NumAm>)

<TitreAm>ESQUEMA C, Informação relativa à sociedade de Investimento, novo ponto</TitreAm>

C.
Uma avaliação do perfil dos riscos do fundo

<TitreJust>Justificação:</TitreJust>
<AmJust>Trata-se aqui de um requisito prévio indispensável para o consumidor. </AmJust>
A. II

<SubPage>PROJECTO DE RESOLUÇÃO LEGISLATIVA

Resolução legislativa do Parlamento Europeu sobre a proposta de Directiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a Directiva 85/611/CEE, que coordena as disposições legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobiliários (OICVM) com vista a regulamentar as sociedades de gestão e os prospectos simplificados (COM(98)0451 – C4-0465/98 – 98/0242 (COD))

<ProcLect>(Processo de co-decisão: primeira leitura)</ProcLect>
O Parlamento Europeu,

<Visa>-
Tendo em conta a proposta da Comissão ao Parlamento Europeu e ao Conselho (COM(98)0451 – C4-0465/98 – 98/0242 (COD
)),

-
Tendo em conta o nº 2 do artigo 251º e nº 2 do artigo 47º do Tratado CE, nos termos dos quais a proposta lhe foi apresentada pela Comissão (C5‑0465/98)
,

-
Tendo em conta o artigo 67º do seu Regimento,

-
Tendo em conta o relatório da {ECON}Comissão dos Assuntos Económicos e Monetários e o parecer da {ECON}Comissão dos Assuntos Económicos e Monetários (A5‑0000/1999),

<Action>1.
Aprova a proposta da Comissão assim alterada;

2.
Requer que esta proposta lhe seja de novo submetida, caso a Comissão pretenda alterá-la substancialmente ou substituí-la por um outro texto;

3.
Encarrega a sua Presidente de transmitir a posição do Parlamento ao Conselho e à Comissão.

<SubPage>
B.

EXPOSIÇÃO DE MOTIVOS

Legislação em vigor – Directiva 85/611CEE

A directiva relativa aos “organismos de investimento colectivo em valores mobiliários” (OICVM), adoptada em 1985, confere a algumas categorias de fundos um “passaporte UE”, ou seja a possibilidade de os mesmos serem comercializados no interior da União Europeia. Tal implica que um fundo autorizado num Estado-Membro pode propor a venda das suas partes sociais noutros Estados-Membros sem que seja necessária uma autorização suplementar do país de acolhimento.

A directiva abrange fundos compostos de valores mobiliários formados graças aos capitais obtidos junto do público e detidos pela entidade investidora. A directiva distingue dois tipos de OICVM. Por um lado, é OICVM o capital que é propriedade comum dos investidores (fundos de investimento em valores mobiliários, incluindo “unit trusts”) ou um organismo com personalidade jurídica sujeito a estatutos.

Uma vez que os fundos são formados por capitais provenientes do público, o qual não dispõe de conhecimentos particularmente especializados sobre os diferentes mercados, foram introduzidas, para além de disposições comuns relativas à autorização, disposições uniformes relativas à política de investimento (regras sobre a repartição dos riscos), supervisão, obrigações de transparência e informação dos investidores. A directiva visa assim harmonizar as condições de concorrência dos OICVM a nível comunitário e assegurar uma protecção eficaz e uniforme dos investidores.

Desenvolvimentos do mercado financeiro

Desde a adopção da directiva, em 1985, o mercado de capitais e valores mobiliários continuou a desenvolver-se, razão por que a directiva aplicável se tornou em parte obsoleta. Foram introduzidos nos vários Estados-Membros novos tipos de fundos que não podem beneficiar das vantagens oferecidas pela directiva (passaporte UE), ou seja, não podem comercializar as suas partes sociais noutros Estados-Membros. Tal obsta naturalmente à concorrência e à inovação, ao mesmo tempo que reduz as alternativas de poupança do público. Por outro lado, o desenvolvimento técnico tem sido permanente e os pressupostos do mercado financeiro alteraram‑se gradualmente. A utilização da Internet provocou a diluição das fronteiras nacionais mesmo ao nível dos serviços financeiros.

Inclusivamente, registaram-se desacordos entre Estados-Membros quanto ao modo como interpretar certas disposições da directiva, o que, por seu turno, origina insegurança jurídica, tanto para os organismos colectivos de investimento como para os investidores.

Alterações da Comissão – COM 1998 (491) e COM 1998 (451)

A Comissão apresentou duas propostas que incluem alterações à directiva de 1985. Este procedimento é criticável já que se perde a noção de conjunto e a clareza relativamente à legislação. A Comissão deveria, pois, o mais rapidamente possível, preparar uma codificação de toda a legislação comunitária respeitante aos OICVM. Além disso, as duas propostas deverão ser tratadas paralelamente e implementadas em simultâneo. Tal é importante na medida em que as duas propostas se complementam. Uma das propostas visa uma vasta liberalização das possibilidades de investimento para os OICVM, enquanto a outra inclui uma série de novas disposições que visam melhorar as informações a que o consumidor/investidor deve ter acesso.

Proposta de directiva 1 – COM 1998 (491)

Esta proposta visa principalmente alargar as possibilidades de investimento dos fundos, permitindo a realização de investimentos em partes sociais de outros OICVM, contratos normalizados de opções e de operações a futuro, depósitos bancários e certos tipos de instrumentos do mercado monetário. São propostas normas especiais de repartição dos riscos. Além disso, pretende‑se introduzir normas especiais relativas à repartição dos riscos para organismos que visem reproduzir índices da bolsa, ou seja, os chamados fundos baseados num índice.

Para assegurar uma aplicação uniforme da directiva são introduzidas definições de certos conceitos utilizados na directiva. Nomeadamente, é definido o conceito de "valores mobiliários" e de "instrumentos do mercado monetário". Além disso, são introduzidas disposições sobre qual deve ser o risco a que um fundo se deve expor de modo a proteger-se contra riscos de câmbio e/ou para assegurar uma gestão de carteira eficiente na utilização de derivados (mesmo com os chamados derivados do mercado de balcão, ou seja, derivados não negociados em mercados regulamentados). Além disso, são introduzidas regras sobre o empréstimo de valores mobiliários tendente a tornar eficiente a gestão de carteira.

Consequências - comentário geral

Espera-se que a nova proposta promova a criação de um mercado interno no domínio dos serviços financeiros e reforce a concorrência no mercado dos fundos de investimento. Os investidores disporão de uma maior oferta, na medida em que a directiva contempla novos tipos de fundos.

O objectivo da nova proposta é, simultaneamente, liberalizar as possibilidades de investimento e conservar um nível mínimo uniforme de protecção dos investidores. As alterações propostas no âmbito do presente parecer visam, por um lado, tornar mais compreensível a proposta de directiva da Comissão e, por outro, assegurar que a mesma reflicta um equilíbrio correcto entre a venda livre transfronteiras de partes sociais de um OICVM e o grau de protecção de que devem usufruir os investidores. De um modo geral, pode-se afirmar que as disposições contidas na proposta da Comissão relativas ao intercâmbio de informações são obsoletas, carecendo de uma adaptação à nova sociedade da informação e à utilização da Internet.

Comentários sobre cada uma das propostas de alteração

Investimentos em valores mobiliários

Assinale-se que a Comissão não alterou esta definição, contida na Directiva de 1985. A mesma deverá no entanto ser adaptada à definição de "valores mobiliários" constante da directiva relativa aos serviços de investimento no domínio dos valores mobiliários
 (ver proposta de alteração ao nº 1, alínea a), do artigo 19º).

Investimentos noutros fundos

A definição da Comissão, segundo a qual um fundo poderá investir os seus activos em "partes sociais de outros organismos de investimento colectivo" (partes sociais dos fundos) permite a realização de investimentos em todos os fundos de tipo aberto à escala mundial, independentemente de os mesmos serem abrangidos pelas disposições da directiva relativas, por exemplo, à repartição dos riscos e à protecção dos investidores. Para evitar entraves ao desenvolvimento dos mercados de OICVM, é indispensável que o quadro jurídico seja organizado de forma flexível e liberal. Simultaneamente, porém, o princípio básico de protecção dos investidores, previsto na directiva de 1985, não deverá ser contornado pelo facto de o OICVM poder investir todos os seus activos em OICVM que, por seu turno, não estão sujeitos às disposições da directiva relativas à repartição dos riscos e à protecção dos consumidores.

A proposta da Comissão deve pois ser clarificada mediante o estabelecimento de uma distinção entre investimentos em partes sociais de OICVM sujeitos às regras da directiva (os chamados fundos de investimento harmonizados) e demais fundos (os chamados fundos de investimento não harmonizados). Os investimentos em fundos não sujeitos ao disposto na directiva só deverão ser autorizados sob determinadas condições. Para garantir a transparência e a boa gestão, só serão autorizados investimentos em fundos não harmonizados se forem introduzidos critérios qualitativos (supervisão, obrigações de transparência, protecção dos investidores, etc.). Além disso, deverão ser introduzidos critérios quantitativos (riscos incorridos) para os investimentos, tanto em fundos harmonizados como não harmonizados (ver alteração ao nº 1 do artigo 19º e ao artigo 24º).

Investimentos em depósitos bancários

A proposta da Comissão de autorizar os investimentos em depósitos bancários deve ser clarificada de diversos modos. Há que introduzir uma remissão para a Directiva 77/780/CEE
 para evitar dificuldades de interpretação no que se refere ao conceito de "instituição de crédito". Os investimentos em instituições de crédito situadas fora da União Europeia deverão circunscrever-se aos países que aplicam normas de supervisão pelo menos tão rigorosas quanto as da UE. Para evitar problemas de liquidez, o prazo de vencimento para os investimentos em depósitos bancários não deverá exceder os seis meses. Por último, as normas em matéria de repartição dos riscos e os limites colocados aos emissores no caso dos valores mobiliários também deverão abranger os depósitos bancários (ver alteração ao nº 1, alínea f), do artigo 19º e ao nº 1, alínea a), do artigo 22º).

Investimentos e transacções envolvendo derivados financeiros

É de assinalar que a Comissão faz, na sua proposta, uma distinção entre derivados negociados em mercados regulamentados e instrumentos derivados não negociados em mercados regulamentados (derivados do mercado de balcão). A Comissão propõe que os derivados do mercado de balcão não sejam incluídos na categoria geral de investimento a que pertencem os OICVM, só podendo ser utilizados para alcançar atingir uma gestão eficiente de carteira, bem como assegurar a cobertura dos riscos de câmbio. De um modo geral, o mercado de derivados registou um crescimento muito rápido em todos os Estados-Membros nos últimos anos. Convém pois que a regulamentação dos derivados seja flexível, de modo a evitar um anquilosamento do mercado. Por conseguinte, não há motivo para introduzir diferentes definições ou repartir os investimentos de derivados por diferentes artigos. As definições “contratos normalizados de operações a futuro” e “opções normalizadas” deverão assim ser aglutinadas numa nova definição de “instrumentos financeiros derivados” que, desta forma, abrange também os derivados do mercado de balcão. Os investimentos em derivados do mercado de balcão, porém, só deverão ser utilizados se forem introduzidos critérios, tanto quantitativos (riscos incorridos relativamente a certas contrapartes, incluindo risco total incorrido), como qualitativos (requisito de contraparte, supervisão, avaliação fiável e verificável, incluindo liquidez), de forma a assegurar a protecção dos investidores (ver alteração às alíneas g) e h) do artigo 19º; ao nº 3 do artigo 21; ao nº 1, alínea a), e nº 5, alínea a), do artigo 22º, bem como ao artigo 24-B).

No que diz respeito à utilização de todas as categorias de instrumentos derivados para cobrir riscos de câmbio e/ou assegurar uma gestão de carteira eficiente, é de assinalar que a Comissão propõe que o risco seja coberto por activos "de categoria adequada" e "de valor suficiente". Esta expressão é dificilmente interpretável, devendo, pois, ser suprimida. Em vez disso, convém introduzir uma norma geral de cobertura dos riscos que apenas determine que o fundo deve saber executar as suas acções (ver alteração ao nº 3 do artigo 21º).

Reprodução de índices da bolsa

Na sua proposta, a Comissão propõe uma regra geral suplementar de repartição dos riscos para os fundos que reproduzam um determinado índice da bolsa, o que deverá aumentar os investimentos mediante uma redução dos custos das transacções. O limite de 35% não assegura, porém, uma diversificação suficiente, pelo que deve ser reduzida para 20%, no máximo, de forma a garantir que o princípio básico da directiva relativo à repartição dos riscos (nº 2 do artigo 1º) não seja desvirtuado. Para impedir possíveis distorções de mercado em virtude de os Estados‑Membros permitirem a utilização de diferentes métodos de reprodução de um índice, é de assinalar que os OICVM só podem reproduzir índices que preencham determinados critérios. A obrigação de que os índices da bolsa tenham “uma composição suficientemente diversificada” deve, no entanto, ser suprimida, já que se depreende do artigo 1º que um OICVM deve basear‑se no princípio da repartição dos riscos. Mesmo a expressão “ser fácil de reproduzir” deve ser suprimida por não ser explícita e ser dificilmente interpretável; em contrapartida, convém referir que o índice deverá ser publicado de forma adequada. O processo de notificação manual proposto pela Comissão no ponto 2 é antiquado, devendo-se mesmo introduzir a possibilidade de utilizar métodos electrónicos para disponibilizar informações (ver alteração ao artigo 22º-A).

Riscos potenciais relativamente a uma instituição/emissor – organismos pertencendo a um mesmo grupo

Importa também assinalar que a proposta da Comissão pretende que os limites impostos aos riscos incorridos relativamente a instituições de crédito também se apliquem a “instituições de crédito do mesmo grupo”. Estes limites ao investimento de uma instituição/um emissor deverão ser alargados, de modo a serem aplicáveis às instituições/emissores pertencentes a um mesmo grupo, independentemente dos produtos de investimento em causa (ver alteração ao artigo 24º-A, e ao nº 5 ter (novo) do artigo 22º).

Comitologia

É de assinalar que a Comissão pretende delegar num comité de contacto competências para fixar os limiares, justificar e clarificar as definições constantes da directiva. A proposta da Comissão relativamente às competências a atribuir ao comité são pouco claras e muito abrangentes, carecendo de uma explicação que torne claro quais as competências do Comité e quais as dos órgãos legislativos. As competências do Comité deverão limitar-se à clarificação das definições para assegurar uma aplicação uniforme da directiva (ver alteração ao artigo 53º).

Proposta de directiva 2 – COM 1998 (451)

A proposta visa as entidades que gerem os OICVM, ou seja, as sociedades de gestão. As regras aplicáveis às sociedades de gestão (nomeadamente no que se refere às condições para iniciar ou operar um organismo) são adaptadas ao quadro jurídico já existente para outros actores no domínio dos serviços financeiros.

A Comissão pretende igualmente alargar o domínio de acção das sociedades de gestão, propondo que estas, para além de gerirem os OICVM, também sejam autorizados a negociar serviços de gestão de carteiras individuais, bem como uma série de outros serviços específicos.

Além disso, são propostas disposições sobre a delegação das funções da sociedade de gestão. Os próprios Estados-Membros poderão determinar em que medida é essa delegação autorizada. Em caso afirmativo, deverão ser em todo o caso respeitadas determinadas regras.

Por último, são propostas disposições sobre o chamado prospecto simplificado. Serão facultadas informações relevantes a todos os que pretendam investir em partes sociais dum OICVM numa linguagem facilmente compreensível para os investidores do país de acolhimento.

Consequências

É indispensável adoptar regras uniformes para a actividade dos OICVM na UE que sejam compatíveis com a regulamentação já existente para outros tipos de actores nos mercados financeiros.

Uma vez mais, há que referir que a proposta legislativa da Comissão é complexa, sendo difícil ter dela uma noção de conjunto. Para facilitar a aplicação e o respeito das disposições da directiva pelas autoridades de controlo, pelos gestores do OICVM, bem como pelos investidores, a Comissão deverá iniciar a codificação de toda a legislação comunitária relativa aos OICVM.

Consequências e comentários a cada uma das alterações

A regulamentação dos conflitos de interesses com que se deparam as sociedades de gestão que operam serviços de gestão de carteira colectivas e individuais

A proposta da Comissão que proíbe a sociedade de gestão de prestar serviços ao depositário deve ser suprimida. Uma vez que o depositário não dispõe de qualquer função de controlo no que respeita à gestão de carteiras individuais, não parece existir conflito de interesses entre o depositário e a sociedade de gestão (ver alteração ao artigo 5º-F)

Delegação de competências

A possibilidade de delegar funções é um aspecto importante para as instituições financeiras e para o mercado em geral. Importa assinalar que na proposta de directiva relativa à moeda electrónica a Comissão propôs uma regulamentação diferente da que é proposta para as sociedades de gestão. A questão da harmonização das normas relativas à delegação de funções deverá ser resolvida de modo equivalente para todos os tipos de instituições financeiras, pelo que não deve ser introduzida qualquer disposição especial relativa à delegação de funções para a sociedade de gestão (ver alteração ao artigo 5º-G).

Informações a fornecer aos investidores, incluindo o prospecto simplificado

É de assinalar que a Comissão pretende introduzir normas harmonizadas sobre os prospectos simplificados, aspecto muito importante para os investidores poderem avaliar e comparar diferentes fundos. Uma vez que a prestação de informações simples e facilmente compreensíveis é de fundamental importância para a informação e protecção dos investidores, a proposta da Comissão, segundo a qual os prospectos completo e simplificado poderão ser fornecidos numa linguagem apenas compreensível para o investidor, não pode ser aceite. Todos os documentos (prospecto completo e simplificado, incluindo o regulamento ou documentos constitutivos) fornecidos pela sociedade de gestão/fundo de investimento deverão ser redigidos nas línguas oficiais dos países onde os mesmos exercem a sua actividade. Além disso, haverá que especificar que tanto o prospecto simplificado como o prospecto completo serão fornecidos aos investidores mediante pedido. O prospecto simplificado deverá incluir informações relevantes e especializadas, bem como uma descrição dos riscos incorridos com o produto proposto (ver alteração ao nº 1 do artigo 28º, ao artigo 47º e à lista C do Anexo).

Introdução dos chamados fundos "master"

Nos termos do novo artigo 26º-A, os Estados-Membros deverão autorizar um fundo de um OICVM a investir exclusivamente em partes sociais emitidas por um único OICVM (um fundo "master"). Esta disposição representa uma excepção ao requisito geral de repartição dos riscos, previsto na directiva. A vantagem dos fundos “feeder” comparativamente aos outros reside no facto de poderem beneficiar de economias de escala sob a forma de menores custos e de uma maior divulgação, o que também é vantajoso para os consumidores pois se traduz em menores encargos. Para garantir a protecção do investidor são introduzidos critérios qualitativos, nos termos dos quais só são autorizados investimentos em fundos harmonizados, o que assegura o controlo e a transparência. O consumidor fica protegido, inclusivamente através do acesso a informações relevantes. A razão por que os fundos "feeder" são incluídos na segunda proposta reside no facto de os mesmos serem encarados como um instrumento transfronteiriço de mercado que completa a possibilidade de os OICVM se estabelecerem e prestarem serviços na UE (ver alteração ao artigo 26º).

� 	JO C 280 de 9.9.1998, p. 6.


� 	JO C 280 de 9.9.1998, p. 7.


� 	JO C 232 de 1988, p. 7.


� 	JO C 280 de 9.9.1998, p. 7.


� 	JO C …..


� Directiva 85/611/CEE do Conselho de 20 de Dezembro de 1985 que coordena as disposições legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobiliários.





� 	Directiva 93/22/CEE do Conselho, de 10 de Maio de 1993, relativa aos serviços de investimento no domínio dos valores mobiliários, JO L 141 de 11.6.1993.


� 	Directiva 77/780/CEE do Conselho, de 12 de Dezembro de 1977, relativa à coordenação das disposições legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes ao acesso à actividade dos estabelecimentos de crédito e ao seu exercício.
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