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JUSTIFICACAO SUCINTA

As instituicOes da UE acordaram em estimular o desenvolvimento de instrumentos financeiros
plurianuais adequados que atuem como catalisadores para os investidores publicos e privados,
a fim de perseguir os objetivos politicos da UE fixados a longo prazo para a economia real.
Ao mesmo tempo, esta Camara reconhece gque o cofinanciamento e os chamados instrumentos
financeiros inovadores s6 podem realizar o seu pleno efeito se o contexto juridico e
regulamentar geral for favoravel a sua evolucao.

Manifestou o seu receio de que, na pratica, 0s projetos que proporcionam rendimentos a curto
ou a médio prazo continuem a ser preferidos e de que possam nao ser realizados 0s
investimentos em projetos que sdo fundamentais com vista & consecucao dos objetivos
estratégicos da UE para um crescimento inteligente, sustentavel e inclusivo, em consequéncia
de uma fragmentacdo do mercado e devido a falta de fundos publicos.

Instou a Comisséo a apresentar, com a maior brevidade possivel, propostas tendentes a
facilitar a mobilizac&o da poupanca e dos recursos atualmente subutilizados em prol de
projetos a longo prazo que conduzam a um crescimento sustentavel na Unido’;

Por conseguinte, acolhe muito favoravelmente a presente proposta legislativa que estabelece
um quadro regulamentar a escala da UE relativo a fundos de investimento a longo prazo.
Contudo, a relatora considera que a sua boa execucdo requer meios apropriados e que se
preveja uma coordenacao adequada.

Em particular, convém reforcar a supervisao e assegurar que os FEILP contribuam para
colocar as financas ao servico da economia real em beneficio de projetos com um valor
acrescentado europeu, pelo que se propdem alguns ajustamentos.

ALTERACOES

A Comissao dos Orgamentos insta a Comissdo dos Assuntos Econémicos e Monetérios,
competente quanto a matéria de fundo, a incorporar as seguintes alteracdes no seu relatério:

Alteracéo 1

Proposta de regulamento
Considerando 1

Texto da Comissdo Alteracao

(1) O financiamento de longo prazo é uma (1) O financiamento de longo prazo é uma

! Resolugdo P7_TA(2012)0404 do Parlamento Europeu, de 26 de outubro de 2012, sobre instrumentos
financeiros inovadores no contexto do proximo Quadro Financeiro Plurianual (2012/2027(INI))

AD\1011198PT.doc 3/12 PE522.865v03-00

PT



PT

ferramenta fundamental para permitir que a
economia europeia entre num caminho de
crescimento sustentavel, inteligente e
inclusivo, e para a construcdo de uma
economia futura de uma forma que seja
menos propensa a riscos sistémicos e mais
resistente. Os Fundos Europeus de
Investimento de Longo Prazo (FEILP)
proporcionam o financiamento de varios
projetos de infraestruturas ou empresas nao
cotadas em bolsa de duracédo prolongada
que emitam instrumentos de capital proprio
ou de divida para 0s quais ndo ha um
comprador facilmente identificavel.
Mediante a disponibilizacédo de
financiamento para estes projetos, 0s
FEILP contribuem para o financiamento
das economias da Uni&o.

Alteracéo 2

Proposta de regulamento
Considerando 3

Texto da Comissao

(3) O financiamento de projetos, no que diz
respeito a infraestruturas de transporte,
producdo ou distribuicdo de energia
sustentavel, infraestruturas sociais
(habitacdo ou hospitais), implementacéo de
novas tecnologias e sistemas que reduzam
0 consumo de recursos e energia, ou
continuacdo do crescimento de PME, pode
ser escasso. Como a crise financeira tem
demonstrado, complementar o
financiamento bancario com uma vasta
gama de fontes de financiamento que
mobilizem melhor os mercados de capitais
poderia ajudar a combater a falta de
financiamento. Os FEILP podem
desempenhar um papel fundamental nesta
matéria.
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ferramenta fundamental para permitir que a
economia europeia entre num caminho de
crescimento sustentavel, inteligente e
inclusivo, em conformidade com a
estratégia Europa 2020, e para a
construcdo de uma economia futura de uma
forma que seja menos propensa a riscos
sistémicos e mais resistente. Os Fundos
Europeus de Investimento de Longo Prazo
(FEILP) proporcionam o financiamento de
varios projetos de infraestruturas ou
empresas ndo cotadas em bolsa de duragéo
prolongada que emitam instrumentos de
capital proprio ou de divida para os quais
ndo ha um comprador facilmente
identificavel. Mediante a disponibilizacdo
de financiamento para estes projetos, 0s
FEILP contribuem para o financiamento da
economia real e para a realizacédo das
politicas da Unido.

Alteracao

(3) O financiamento de projetos, no que diz
respeito a infraestruturas de transporte,
producdo ou distribuicdo de energia
sustentavel, infraestruturas sociais
(habitacdo ou hospitais), implementacéo de
novas tecnologias e sistemas que reduzam
0 consumo de recursos e energia, ou
continuacdo do crescimento de PME, pode
ser escasso. Como a crise financeira tem
demonstrado, complementar o
financiamento bancario com uma vasta
gama de fontes de financiamento que
mobilizem melhor os mercados de capitais
poderia ajudar a combater a falta de
financiamento. Os FEILP podem
desempenhar um papel fundamental nesta
matéria. Relativamente a determinados
projetos, poderiam permitir,
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Alteracéo 3

Proposta de regulamento
Considerando 6

Texto da Comissao

(6) Na auséncia de um regulamento que
defina as regras dos FEILP, podem ser
adotadas medidas divergentes a nivel
nacional, que sao suscetiveis de causar
distorcOes a concorréncia, resultantes de
diferencas em matéria de medidas de
protecdo ao investimento. Requisitos
divergentes na composicao de carteiras, na
diversificacdo e na elegibilidade dos ativos,
em particular o investimento em
mercadorias, criam obstaculos a
comercializacdo transfronteirica de fundos
destinados a empresas ndo cotadas e ativos
reais, uma vez que ndo é facil para os
investidores comparar facilmente as
diferentes propostas de investimento que
Ihes s@o apresentadas. Requisitos nacionais
divergentes também levam a diferentes
niveis de protecdo dos investidores. Além
disso, diferentes requisitos nacionais
relativos a técnicas de investimento, tais
como os niveis permitidos de contracédo de
empréstimos, a utilizacdo de instrumentos
financeiros derivados, as regras aplicaveis
a vendas a descoberto ou operagdes de
financiamento de valores mobiliarios,
levam a discrepancias no nivel de protecéo
dos investidores. Além disso, diferentes
requisitos sobre o resgate e/ou os periodos
de detencdo impedem a venda
transfronteiri¢a de fundos de investimento
em ativos ndo cotados. Estas divergéncias
podem minar a confianca dos investidores,
guando ponderarem investimentos nesses
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nomeadamente através de instrumentos
financeiros inovadores, completar o
financiamento publico que, com a crise da
divida soberana, tem vindo a escassear.

Alteracao

(6) Na auséncia de um regulamento que
defina as regras dos FEILP, podem ser
adotadas medidas divergentes a nivel
nacional, que sdo suscetiveis de causar
distorcOes a concorréncia, resultantes de
diferencas em matéria de medidas de
protecdo ao investimento. Requisitos
divergentes na composicao de carteiras, na
diversificacdo e na elegibilidade dos ativos,
em particular o investimento em
mercadorias, criam obstaculos a
comercializacdo transfronteirica de fundos
destinados a empresas ndo cotadas e ativos
reais, uma vez que ndo é facil para os
investidores comparar facilmente as
diferentes propostas de investimento que
Ihes s@o apresentadas. Requisitos nacionais
divergentes também levam a diferentes
niveis de protecdo dos investidores. Além
disso, diferentes requisitos nacionais
relativos a técnicas de investimento, tais
como os niveis permitidos de contracdo de
empréstimos, a utilizagdo de instrumentos
financeiros derivados, as regras aplicaveis
a vendas a descoberto ou operacdes de
financiamento de valores mobiliarios,
levam a discrepancias no nivel de protecéo
dos investidores. Além disso, diferentes
requisitos sobre o resgate e/ou 0s periodos
de detencdo impedem a venda
transfronteirica de fundos de investimento
em ativos ndo cotados. Ao aumentar a
inseguranca juridica, estas divergéncias
podem minar a confianga dos investidores,
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fundos, e reduzir as possibilidades de os
investidores escolherem eficazmente entre
varias oportunidades de investimento de
longo prazo. Por conseguinte, a base
juridica adequada para o presente
regulamento é o artigo 114.° do Tratado,
interpretado por jurisprudéncia constante
do Tribunal de Justi¢ca da Uni&o Europeia.

Alteracéo 4

Proposta de regulamento
Considerando 16

Texto da Comissao

(16) A definicdo do que constitui um
investimento a longo prazo é ampla. Sem
exigirem necessariamente periodos de
detencdo de longo prazo ao gestor do
FEILP, os ativos de investimento elegiveis
sdo, de um modo geral, iliquidos, exigem
compromissos por um determinado periodo
de tempo e tém um perfil econémico com
natureza de longo prazo. Os ativos de
investimento elegiveis ndo sdo valores
mobiliarios e, portanto, ndo tém acesso a
liquidez dos mercados secundarios.
Exigem muitas vezes compromissos de
prazo fixo que limitam as suas
possibilidades de comercializagdo. O ciclo
econdmico do investimento procurado por
FEILP é essencialmente de uma natureza
de longo prazo devido aos compromissos
de elevado capital e ao tempo necessario
para gerar retornos. Como consequéncia,
estes ativos ndo se adequam a
investimentos com direitos de resgate.
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guando ponderarem investimentos nesses
fundos, e reduzir as possibilidades de os
investidores escolherem eficazmente entre
vérias oportunidades de investimento de
longo prazo. Por conseguinte, € oportuno
que os Estados-Membros ndo possam
prever requisitos adicionais no dominio
regulado pelo presente regulamento e que
a base juridica adequada para o presente
regulamento seja o artigo 114.° do Tratado,
interpretado por jurisprudéncia constante
do Tribunal de Justiga da Uni&o Europeia

Alteracao

(16) A definicdo do que constitui um
investimento a longo prazo é ampla. Sem
exigirem necessariamente periodos de
detencédo de longo prazo ao gestor do
FEILP, os ativos de investimento elegiveis
sdo, de um modo geral, iliquidos, exigem
compromissos por um determinado periodo
de tempo e tém um perfil econdmico com
natureza de longo prazo. Os ativos de
investimento elegiveis ndo sdo valores
mobiliarios e, portanto, ndo tém acesso a
liquidez dos mercados secundarios.
Exigem muitas vezes compromissos de
prazo fixo que limitam as suas
possibilidades de comercializagdo. O ciclo
econdmico do investimento procurado por
FEILP é essencialmente de uma natureza
de longo prazo devido aos compromissos
de elevado capital e ao tempo necessario
para gerar retornos. Como consequéncia,
estes ativos ndo se adequam a
investimentos com direitos de resgate. Se
se concluir que a vida util do FEILP ja
ndo é adequada ao ciclo de vida dos ativos
ou a rentabilidade dos projetos
abrangidos por esse FEILP, o seu gestor
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Alteracéo 5

Proposta de regulamento
Considerando 32

Texto da Comissao

(32) Apesar do facto de os FEILP néo
oferecerem direitos de resgate antes do fim
da vida util do FEILP, nada deve impedir
que um FEILP procure a admissdo destas
acOes ou unidades de participagdo num
mercado regulamentado, tal como definido
no artigo 4.°, n.° 14, da Diretiva
2004/39/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 21 de abril de 2004, relativa
aos mercados de instrumentos
financeiros'®, a um sistema de negociagio
multilateral, tal como definido no artigo
4.°n.° 15, da Diretiva 2004/39/CE, ou de
um mecanismo organizado de negociacao,
tal como definido no ponto (...) do
regulamento (...), fornecendo assim aos
investidores uma oportunidade para vender
as suas unidades de participacao ou acdes
antes do fim da vida atil do FEILP. O
regulamento ou os documentos
constitutivos do FEILP n&o devem,
portanto, impedir que as unidades de
participacdo ou acdes sejam admitidas ou
negociadas em mercados regulamentados,
nem devem impedir que os investidores
transfiram livremente as suas a¢des ou
unidades de participacéo a terceiros que
gueiram comprar as acdes ou unidades de
participacao.
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deve ter a possibilidade de aumentar ou
reduzir o ciclo de vida do FEILP.

Alteracao

(32) Apesar do facto de os FEILP néo
oferecerem direitos de resgate antes do fim
da vida util do FEILP, nada deve impedir
que um FEILP procure a admissdo destas
acOes ou unidades de participagdo num
mercado regulamentado, tal como definido
no artigo 4.° n.° 14, da Diretiva
2004/39/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 21 de abril de 2004, relativa
aos mercados de instrumentos
financeiros'®, a um sistema de negociagio
multilateral, tal como definido no artigo
4.° n.° 15, da Diretiva 2004/39/CE, ou de
um mecanismo organizado de negociacao,
tal como definido no ponto (...) do
regulamento (...), fornecendo assim aos
investidores uma oportunidade para vender
as suas unidades de participacdo ou acdes
antes do fim da vida atil do FEILP. O
regulamento ou os documentos
constitutivos do FEILP n&o devem,
portanto, impedir que as unidades de
participacgao ou agdes sejam admitidas ou
negociadas em mercados regulamentados,
nem devem impedir que os investidores
transfiram livremente as suas a¢des ou
unidades de participagéo a terceiros que
gueiram comprar as a¢des ou unidades de
participacdo. Contudo, é oportuno
enquadrar as atividades exercidas pelos
FEILP nesses mercados, nomeadamente
impedi-los de entrar na composic¢ao de
produtos derivados.
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1930 L 145 de 30.4.2004, p.1.

Alteracéo 6

Proposta de regulamento
Considerando 35

Texto da Comissao

(35) Tendo em conta as caracteristicas
especificas dos FEILP, bem como os
investidores ndo profissionais e
profissionais a que se destinam, é
importante a implementacéo de requisitos
solidos de transparéncia, que sejam
capazes de permitir que 0s potenciais
investidores tomem decisdes informadas e
conscientes dos riscos implicitos. Para
além das exigéncias de transparéncia
contidas na Diretiva 2011/61/UE, os
FEILP devem publicar um prospeto com
um contetdo que deve necessariamente
incluir todas as informacGes necessarias
para divulgacao por organismos de
investimento coletivo de tipo fechado, de
acordo com a Diretiva 2003/71/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho e com
0 Regulamento (CE) n.° 809/2004. Para a
comercializacdo de um FEILP a
investidores ndo profissionais, deve ser
obrigatdria a publicacdo de um documento
com as informagdes fundamentais (DIF)
em conformidade com o disposto no
Regulamento n.’[...] de[...] do
Parlamento Europeu e do Conselho. Além
disso, quaisquer documentos de
comercializacdo devem explicitamente
chamar a atencéo para o perfil de risco do
FEILP.
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1930 L 145 de 30.4.2004, p.1.

Alteracao

(35) Tendo em conta as caracteristicas
especificas dos FEILP, bem como os
investidores ndo profissionais e
profissionais a que se destinam, é
importante a implementagéo de requisitos
solidos de transparéncia, que sejam
capazes de permitir que 0s potenciais
investidores tomem decis@es informadas e
conscientes dos riscos implicitos. Para
além das exigéncias de transparéncia
contidas na Diretiva 2011/61/UE, os
FEILP devem publicar um prospeto com
um contetdo que deve necessariamente
incluir todas as informacGes necessarias
para divulgacao por organismos de
investimento coletivo de tipo fechado, de
acordo com a Diretiva 2003/71/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho e com
0 Regulamento (CE) n.° 809/2004. Para a
comercializa¢do de um FEILP a
investidores ndo profissionais, deve ser
obrigatdria a publicacdo de um documento
com as informagdes fundamentais (DIF)
em conformidade com o disposto no
Regulamento n.°[...] de[...] do
Parlamento Europeu e do Conselho. Além
disso, quaisquer documentos de
comercializa¢do devem explicitamente
chamar a atencéo para o perfil de risco do
FEILP e mencionar qualquer participacao
em instrumentos que envolvam fundos
or¢camentais da UE.
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Alteracéo 7

Proposta de regulamento
Considerando 38

Texto da Comissao

(38) A ESMA deve poder exercer todos 0s
poderes que Ihe sdo conferidos ao abrigo
da Diretiva 2011/61/UE em relagdo ao
presente regulamento.

Alteracéo 8

Proposta de regulamento
Considerando 42

Texto da Comissao

(42) As novas regras uniformes relativas
aos FEILP respeitam os direitos
fundamentais e observam os principios
reconhecidos, em particular, pela Carta dos
Direitos Fundamentais da Unido Europeia
e, nomeadamente, a protecdo do
consumidor, a liberdade de empresa, 0
direito de recurso e a um julgamento justo,
e a protecdo dos dados pessoais. As novas
regras uniformes sobre FEILP devem ser
aplicadas em conformidade com estes
direitos e principios,

Alteracéo 9

Proposta de regulamento
Artigo 5-n.° 2 —alinea d)

Texto da Comissao

d) o GFIA da UE néo tenha apresentado a
documentacéo referida no artigo 4., n.° 2.

AD\1011198PT.doc

Alteracao

(38) A ESMA deve poder exercer todos 0s
poderes que lhe sdo conferidos ao abrigo
da Diretiva 2011/61/UE em relagdo ao
presente regulamento e ser dotada de todos
0S recursos necessarios para este fim,
nomeadamente de recursos humanos.

Alteracao

(42) As novas regras uniformes relativas
aos FEILP respeitam os direitos
fundamentais e observam os principios
reconhecidos, em particular, pela Carta dos
Direitos Fundamentais da Unido Europeia
e, nomeadamente, 0 acesso a servigos de
interesse econémico geral, a protecdo do
consumidor, a liberdade de empresa, 0
direito de recurso e a um julgamento justo,
e a protecdo dos dados pessoais. As novas
regras uniformes sobre FEILP devem ser
aplicadas em conformidade com estes
direitos e principios,

Alteracao

d) o GFIA da UE néo tenha apresentado a
documentacéo referida no artigo 4.°, n.° 2,
ou qualquer esclarecimento ou
informacéao pedidos ao seu abrigo.
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Alteracéo 10

Proposta de regulamento
Artigo 10 — n.° 1 —alinea c) — parte introdutoria

Texto da Comissdo Alteracao
c) deve estar sedeada num Estado-Membro ¢) deve estar sedeada num Estado-Membro
ou num pais terceiro, desde que o pais Ou num pais terceiro, desde que esse
terceiro: Estado-Membro ou pais terceiro:

Alteragéo 11

Proposta de regulamento
Artigo 10 — n.° 1 — alinea c) — subalinea ii-A) (nova)

Texto da Comissao Alteracao

ii-A) ndo constitua um pais terceiro em
gue néo exista qualquer imposto, ou com
impostos meramente nominais, que nao
pratique um intercambio efetivo de
informacdes com as autoridades fiscais
estrangeiras, que enferme de uma falta de
transparéncia em termos das disposicdes
legislativas, judiciais ou administrativas,
ou gque ndo exija uma presenca local
substantiva, ou que se promova a si
proprio como centro financeiro offshore;

Alteragéo 12

Proposta de regulamento
Artigo 16 — paragrafo 2

Texto da Comissdo Alteracao
2. A vida util do FEILP deve ter duracédo 2. A vida util do FEILP deve ter duracéo
suficiente para cobrir o ciclo de vida de suficiente para cobrir o ciclo de vida de
cada ativo individual do FEILP, medido de cada ativo individual do FEILP, medido de
acordo com o perfil de iliquidez e o ciclo acordo com o perfil de iliquidez e o ciclo
de vida econémico do ativo, e o objetivo de de vida econémico do ativo, e o objetivo de
investimento pretendido para o FEILP. investimento pretendido para o FEILP.

Para o efeito, se se concluir que a vida
util do FEILP ja ndo é adequada ao ciclo
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Alteracéo 13

Proposta de regulamento
Artigo 16 — paragrafo 4

Texto da Comissao

4. Os investidores devem ter sempre a
opcao de ser reembolsados em dinheiro.

Alteracéo 14

Proposta de regulamento
Artigo 21 — n.° 4 —alinea f-A) (nova)

Texto da Comissao

Alteracéo 15

Proposta de regulamento
Artigo28-n.1

Texto da Comissao

1. A AEVMM é dotada dos poderes
necessarios para a prossecucao das
respetivas atribuicdes ao abrigo do presente
regulamento.

AD\1011198PT.doc

de vida dos ativos ou a rentabilidade dos
projetos abrangidos por esse FEILP, o
seu gestor pode, a titulo excecional,
aumentar ou reduzir o ciclo de vida do
FEILP. Devera comunicar aos
investidores a nova data de fim de vida do
FEILP num prazo razoavel.

Alteracao

4. Os investidores devem ter sempre a
opcao de ser reembolsados em dinheiro,
sob reserva das restri¢cGes aplicaveis, se
for caso disso, aos pagamentos em
dinheiro nos diferentes Estados-Membros.

Alteracao

f-A) mencionar qualquer participacdo em
instrumentos que envolvam fundos
or¢camentais da UE.

Alteracao

1. A AEVMM ¢ dotada dos poderes e dos
recursos necessarios para a prossecucao
das respetivas atribuicdes ao abrigo do
presente regulamento.
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