COMISSAO DAS COMUNIDADES EUROPEIAS

coM(94) 585 final - coD 471
Bruxelas, 13.12.1994

Proposta alterada de

DIRECTIVA DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO

RELATIVA AOS SISTEMAS DE INDEMNIZACAO DOS
INVESTIDORES

(apresentada pela Comissdo em conformidade com o disposto no n°® 2
do artigo 189°-A do Tratado CE)






ANTECEDENTES

Em 22 de Setembro de 1993, a Comissao adoptou uma proposta de Directiva do
Conselho relativa aos sistemas de garantia dos investidores.' Esta proposta foi
enviada ao Conselho por carta datada de 22 de Outubro de 1993.

Posteriormente, o Conselho apresentou este diploma ao Parlamento e ao Comité
Econdémico e Social, tendo iniciado, em Janeiro de 1994, a sua anilise dessa
proposta.

PARECER DO COMITE ECONOMICO E SOCIAL

O Comité Econémico e Social adoptou por unanimidade o seu parecer sobre a
proposta da Comissdo aquando da sua 3122 sessdo plendria, em 26 de Janeiro

de 19947

No seu parecer, embora advogando algumas alteragdes técnicas, o Comité
apoiou de um modo geral a proposta da Comissao.

Algumas das sugestdes do Comité foram introduzidas na proposta alterada.
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PARECER DO PARLAMENTO EUROPEU

Aquando da sua sesso de 19 de Abril de 1994, o Parlamento Europeu adoptou
a resolugdo legislativa de que consta o seu parecer sobre a proposta da
Comissdo de uma directiva do Conselho.

Do parecer do Parlamento, amplamente favordvel, constam sete alteracdes. A
Comissao aceitou trés destas alteragdes (n°s 1, 3 e 7), tal como apresentadas
pelo Parlamento. A Comissdo aceitou o espirito de outras trés alteragdes (n°s 4,
5 e 6). Apenas a alteracdo n°® 2 (relativa a definigdo de "investidor" no n° 4 do
artigo 1°) foi rejeitada pela Comissido, uma vez que nela se abandona o conceito
de "actividade de investimento", que a Comissdo considera ser um elemento
crucial da sua proposta.

HARMONIZACAO COM A DIRECTIVA RELATIVA AOS SISTEMAS
DE GARANTIA DE DEPOSITOS

Em 30 de Maio de 1994, o Parlamento e o Conselho adoptaram a Directiva
94/19/CE relativa aos sistemas de garantia de depositos.*

Esta medida foi assim uma das primeiras a serem adoptadas conjuntamente
pelas duas instituicGes, ao abrigo do procedimento de co-decisdo previsto no
artigo 189°-B do Tratado.

Com efeito, seguiram-se todos os passos previstos no procedimento de
co-decisdo, tendo o texto final conjunto sido acordado no Comité de
Conciliacio.

Em consequéncia, releva-se importante ter em conta o facto de a Directiva
94/19/CE, de 30 de Maio de 1994, relativa aos sistemas de garantia de
depésitos, representar uma visdo acordada em conjunto pelo Parlamento e pelo
Conselho relativamente a vérias questdes técnicas, questdes estas que se
colocam em termos idénticos ou semelhantes nos trabalhos realizados no
dominio dos sistemas de indemnizagdo dos investidores.

Desde o inicio dos trabalhos sobre os sistemas de indemnizagao dos
investidores, a Comissdo teve plena consciéncia da relagido existente com o0s
trabalhos paralelos, mas numa fase mais adiantada, relativos aos sistemas de
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garantia dos depodsitos bancdrios (ver ponto A.S da exposi¢io de motivos da
proposta inicial relativa aos sistemas de garantia dos investidores).

Tanto o Parlamento como o Comité Econdémico e Social reconheceram
manifestamente a necessidade de se adoptar uma abordagem coerente e
compativel nestas duas dreas de trabalho paralelas.

Com efeito, no ponto 3.3 do parecer do Comité afirma-se que "é essencial uma
coeréncia total entre os dois diplomas".

O parecer do Parlamento refere que "a proposta deve, por uma razio de
coeréncia legislativa, ser analisada no contexto de outras propostas comunitirias
relativas ao sector dos servigos financeiros. Nomeadamente, a proposta deve ser
articulada com a proposta da Comissao de uma directiva relativa aos sistemas
de garantia de depésitos...". (Exposicdo de motivos, segundo pardgrafo do
ponto 2).

Consequentemente, varias disposi¢des da proposta alterada relativa aos sistemas
de indemnizacdo dos investidores foram, por razdes de coeréncia legislativa,
total ou parcialmente harmonizados ou tornadas compativeis com as disposigdes
homoélogas da Directiva 94/19/CE relativa aos sistemas de garantia de
depésitos.

Embora esta harmonizagdo tenha induzido uma certa reordenagio e
reorganizagio das disposi¢cdes da presente proposta, bem como um consideravel
trabalho de reformulagdo da redaccao, deve sublinhar-se que as alteragdes aos
principios de base subjacentes a proposta inicial da Comissdo ndo sio
substanciais.

Devido a profunda reformulagdo introduzida na redacgio desta proposta, da
presente comunicacdo consta o texto integral da proposta alterada.



OBSERVACOES SOBRE AS ALTERACOES

Titul o

Foi necessario introduzir vérias alteracdes devido a transi¢do do procedimento
de cooperacdo para o procedimento de co-decisdo, ao abrigo do artigo 189°-B
do Tratado.

Dado que a Directiva relativa aos sistemas de garantia de depésitos
(Directiva 94/19/CE) foi entretanto adoptada pelo Parlamento e pelo Conselho
em 30 de Maio de 1994, passou a poder acrescentar-se a sua designagio oficial,
o numero de referéncia, e os pormenores relativos a data e a sua publicagio.
Foram introduzidas igualmente as necessirias correcgdes nas subsequentes
referéncias a Directiva 94/19/CE.

Especifica-se agora que nao € necessdrio que uma instituicdo de crédito que
preste servicos de investimento pertenga a dois sistemas diferentes - um ao
abrigo da presente directiva e outro da Directiva 94/19/CE - na condigio de que
um unico sistema satisfaca os requisitos das duas directivas. Esta clarificagdo,
que reflecte a intencdo da Comissdo desde o inicio, corresponde ao desejo
manifestado pelo Comité Econémico e Social, embora o Comité pretendesse
que esta clarificacdo fosse introduzida no texto do correspondente artigo.

Estes considerandos foram adaptados, a fim de neles se fazer uma referéncia
explicita ao nivel minimo de indemnizagido proposto, 20 000 ecus, bem como
para neles se referir que este mesmo montante foi fixado pelo Parlamento e pelo
Conselho na Directiva 94/19/CE, como sendo o nivel minimo harmonizado na
Comunidade para os sistemas de garantia de depdsitos.



Vigési . . .

Esta cldusula, relativa a possibilidade que as sucursais tém de complementar o
nivel de indemnizagio do seu pais de origem, equiparando-o ao nivel (superior)
disponivel no Estado-membro de acolhimento, foi harmonizada com a cl4usula
correspondente da Directiva 94/19/CE.

Vieési derand

Esta clausula, relativa ao regime aplicdvel as sucursais de empresas de
investimento que tém a sua sede social num pais ndio membro da Comunidade,

foi harmonizada, mutatis mutandis, com o considerando correspondente da
Directiva 94/19/CE.

Vigésimo sét derand

Foi aditado um novo vigésimo sétimo considerando em linha com a clausula
semelhante da Directiva 94/19/CE. Este considerando diz respeito a questdo do
financiamento dos sistemas de indemnizacdo. Na proposta nio se estabelecem
regras pormenorizadas, prevendo-se o principio de que as empresas de
investimento devem ser elas proprias a suportar o financiamento destes
sistemas, na condicdo de que os custos do financiamento de pagamentos
relativos & indemnizagdo dos investidores, resultante da faléncia de uma
empresa de investimento, nio ponham em causa a estabilidade de empresas
sélidas.

Este ponto foi levantado no parecer do Comité Econdémico e Social, embora
este pretendesse que esta referéncia fosse feita no corpo da directiva e nio no
seu preambulo.

A revisdo da definicdo de "empresa de investimento" corresponde a alteragio
n° 1 do Parlamento, que foi aceite pela Comissao. O Parlamento pretende com
esta alteragdo clarificar o facto de que o conceito de empresa de investimento ja
havia sido definido na Directiva Servicos de Investimento.



Na sua alteragdo n® 3, aceite pela Comissdo, o Parlamento solicitou que a
defini¢ao de "sucursal”, a ser incluida na proposta relativa aos sistemas de
indemnizagdo dos investidores, fosse idéntica a incluida na Directiva Servigos
de Investimento.

Foi incluida a defini¢cao de "investimento colectivo". Embora na proposta inicial
da Comissdo se referisse "conta de investimento conjunta”, este conceito nao se
encontrava definido. A nova definicdo baseia-se parcialmente na de "conta
colectiva" constante da Directiva 94/19/CE.

Artigo 2°
N°1

Este numero foi alinhado parcialmente pelo texto correspondente da
Directiva 94/19/CE. Concretamente, a Comissdo havia aceite o espirito
da alteragio n® 4 do Parlamento, nomeadamente, que se deveria
clarificar que a autoriza¢io se baseava no principio do controlo pelo pais
de origem.

Existem agora duas situagdes em que é possivel a uma empresa de
investimento nao pertencer a um sisttma de indemnizagio dos
investidores. Em primeiro lugar, o caso de uma empresa de investimento
ser uma instituicdo de crédito que pertence a um sistema, baseado na
solidariedade, ao abrigo do qual a instituigdo de crédito nunca poderi
falir. Uma vez que a intervengdo de um sistema de indemnizagdo dos
investidores s6 pode ser desencadeada pela insolvéncia da empresa de
investimento, o facto de uma instituicdo de crédito, que exerce
actividades de investimento, pertencer a um sistema que satisfaz os
requisitos do disposto no n® 1 do artigo 3° da Directiva 94/19/CE é
suficiente para justificar, igualmente, a sua isengdo da obrigacdo de
pertencer a um sistema de indemnizag¢io dos investidores.

O segundo caso em que é possivel a uma empresa de investimento nio
pertencer a um sistema de indemnizagdo é descrito nos comentirios ao
artigo 5°.



N°2

Este nimero foi igualmente alterado, a fim de melhor reflectir as
disposicdes da Directiva 94/19/CE. Nao se alterou o principio
subjacente, ou seja, a intervengdo do sistema € desencadeada por uma
decisdo das autoridades competentes ou de uma autoridade judicial.

De igual modo, embora se tenha reduzido para dois os trés anteriores
travessdes, nos quais se estabelecem os tipos de créditos, continuam a
ser abrangidos os mesmos casos.

Na sua alteracio n°® 5, o Parlamento solicitou que se aditasse a
expressao "ou geridos". A Comissdo aceitou esta alteragao, que lhe
parece logica tendo em conta o facto de o servico de gestao
discriciondria de carteiras ser um dos servigos abrangidos pela definigao
de "actividades de investimento" constante do artigo 1°.

N°4

Na proposta inicial da Comissdo estabeleciam-se dois momentos
possiveis para a determinacao do montante do crédito do investidor.
Para efeitos de simplificagdo, e em linha com o desejo manifestado pelo
Comité Econémico e Social, na proposta alterada prevé-se unicamente o
momento da decisdo oficial referida no n® 2. A referéncia as "condigoes
legais e contratuais, incluindo as relativas a compensagdo de créditos e
aos créditos reciprocos" reflecte referéncias semelhantes constantes da
Directiva 94/19/CE.

Artigo 3°

No seu parecer, o Comité Econdémico e Social havia solicitado que fosse feita
uma referéncia a Directiva 91/308/CEE relativa ao branqueamento de capitais.
A Comissdo concorda que se revela adequado introduzir um artigo semelhante a
disposicdo constante do terceiro travessao do artigo 2° da Directiva 94/19/CE.



Artigo 4° (anterior artigo 3°)

Nao foi feita uma alteracdo substantiva a este artigo, embora tenham sido
introduzidas pequenas alteragdes na sua redacgio.

Artigo 5°

No artigo 5° da proposta inicial da Comiss3do abordavam-se duas situagdes,
designadamente, o caso de uma empresa de investimento nao cumprir as
obrigacdes que lhe incumbem como membro do sistema de indemnizagao dos
investidores do seu Estado-membro de origem e o caso de uma sucursal que se
tendo prevalecido da opgcdo de aderir ao sistema do Estado-membro de
acolhimento numa base complementar seja igualmente incapaz de observar as
obrigacgdes resultantes dessa participagao facultativa.

Estas disposi¢oes foram reorganizadas na proposta alterada.

Todas as disposigdes relativas aos mecanismos de cobertura complementar
foram agrupados num novo artigo 7°.

O novo artigo 5° alterado diz agora apenas respeito a primeira das duas
situagdes acima referidas. Estas novas disposi¢cdes foram harmonizadas, em
grande medida, com as do artigo 3° da Directiva 94/19/CE. A Comissdo
considerou, com efeito, que se aplicavam a estas duas directivas consideragées
de indole semelhante.

Deste modo, sera possivel que uma empresa de investimento seja, em ultima
andlise, excluida de um sistema de indemnizagdo no caso de ndo cumprir as
suas obrigagoes. Contudo, tal exclusdo ndo deve ocorrer sem o consentimento
expresso das autoridades competentes que lhe deram a autorizagdo. Além disso,
deve ser concedida aos Estados-membros a faculdade de permitirem que uma
empresa de investimento nesta situagdo providencie mecanismos alternativos de
modo a prestar aos seus investidores uma cobertura equivalente.

Este novo texto é consentineo com o espirito da alteragcio n°® 6 do Parlamento.



Artigo 6° (novo)
Este novo artigo corresponde ao artigo 5° da Directiva 94/19/CE.

Podera verificar-se a revogagao da autorizagdo de uma empresa, sem que tenha
sido declarada a sua insolvéncia. Assim, € necessdrio que o sistema de
indemnizagao continue a prestar a sua cobertura para o caso se vir a verificar
posteriormente que a empresa nao esta em condigdes de satisfazer as suas
obrigacdes face aos investidores.

Artigo 7°

As disposigdes respeitantes a possibilidade que a sucursal tem de aderir ao
sistema do Estado-membro de acolhimento, a fim de elevar (complementar) a
cobertura do Estado-membro de origem para o nivel prevalecente no
Estado-membro de acolhimento, encontravam-se anteriormente estabelecidas no
artigo 4° da proposta inicial da Comissao.

Uma vez que toda a questao da cobertura complementar deu origem a profundas
discussoes no contexto da Directiva 94/19/CE, a Comissdo preferiu alinhar,
tanto quanto possivel, as correspondentes disposi¢cdes da sua proposta alterada
da directiva relativa a indemnizagao dos investidores pelas do texto da Directiva
relativa & garantia dos depoésitos, finalmente acordado pelo Parlamento e pelo
Conselho.

Em consequéncia. estas disposigdes incluem o processo a ser seguido no caso
de uma sucursal nao cumprir as obrigagdes resultantes da sua participagao
complementar no sistema do Estado-membro de acolhimento.

Além disso, no Anexo Il incluiu-se um conjunto de principios orientadores
semelhantes aos do Anexo II da Directiva 94/19/CE. A inclusdo deste anexo foi
proposta no relatorio do Comité Econdémico e Social.



Artigo 8°

No n° 1 deste artigo passou-se a referir o crédito agregado em vez de o
montante global de fundos e instrumentos. Este conceito é mais preciso.

O n° 2 diz respeito ao investimento colectivo € nao a conta colectiva, uma vez
que nio é certo que cada investidor detenha formalmente uma conta deste tipo.

As disposigdes que abrangem os investimentos colectivos por parte de socios de
uma sociedade, etc. e as relativas aos investidores que nio tém direito aos
montantes ou titulos detidos, baseiam-se em grande medida nas disposi¢des
homologas do artigo 8° da Directiva 94/19/CE.

Artigo 9°

Embora a substincia do artigo 7° da proposta inicial da Comissao ndo tenha
sido alterada, a redacgdo deste artigo foi modificada para tornar o seu objectivo
mais claro. E 6bvio que os investidores tém de ter conhecimento da decisio
referida no n® 2 do artigo 2°, tendo sido aditada uma disposi¢do para esse
efeito.

Artigo 10°

O anterior artigo 8° relativo as informagdes a prestar aos investidores foi
alinhado pelo artigo 9° da Directiva 94/19/CE. Contudo, a substincia das
disposi¢des permanece inalterada.

Artigo 11°

O anterior artigo 9° da proposta inicial da Comissdo, relativo as sucursais
comunitdrias de empresas de investimento cuja sede social se situa fora da
Comunidade, foi alinhado pelo correspondente artigo 6° da Directiva
94/19/CE.
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Artigo 12°

Este artigo (anterior artigo 10°) relativo a sub-rogacao foi apenas alterado na
medida em que o texto agora refere mais correctamente o sistema de
indemnizagao que tem direito a sub-rogagao.

Artigo 13°

Inicialmente, a Comissdao havia incluido no artigo 11° da sua proposta a
obrigacido de apresentar, apds cinco anos, um relatério ao Conselho sobre a
aplicagio da directiva.

Na sua alteragdo n® 7 , o Parlamento solicitou que o relatério fosse apresentado
ao Parlamento, bem como ao Conselho, apés trés anos.

A Comissdao aceitou esta alteragdo, tendo o texto sido alterado em
conformidade.

Artigo 14°

Na sua proposta inicial, a Comissao estabelecera (artigo 12°) que a directiva
relativa aos sistemas de indemnizagdo dos investidores deveria entrar em vigor
em 1 de Janeiro de 1996. Esta data reflecte o desejo manifestado pelo
Conselho, tal como estabelecido no artigo 12° da Directiva Servigos de
Investimento.

Uma vez que esta data parece irrealista, o texto foi alterado de modo a exigir
que os Estados-membros déem cumprimento a directiva até ao final de 1996.

Artigo 15°

Foi aditado um novo artigo, a fim de se rejeitar formalmente o artigo 12° da
DSI. Neste artigo estabelecia-se um sistema provisério de informagido dos
investidores, na pendéncia da adop¢ao de uma directiva relativa aos sistemas de
indemnizagdo dos investidores. O referido artigo 12° deixa de ser adequado ou
aplicavel a partir da entrada em vigor de uma directiva especifica relativa aos
sistemas de indemnizagdo dos investidores.
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ANEXO |

Deste anexo conta uma lista das categorias de investidores que os Estados-membros
podem decidir excluir da cobertura dos sistemas de indemnizagao dos investidores.

No n°® 1 desta lista agruparam-se varias categorias de investidores sob a designagdo
"investidores institucionais”.

Na proposta alterada adita-se a categoria (novo n°® 2) "investidores profissionais". Tal
reflecte o desejo manifestado pelo Comité Econémico e Social, encontrando-se em
linha com a Directiva Servigos de Investimento, que em vérios dominios reconhece a
necessidade de se conceder uma protecgao diferente aos investidores profissionais e aos
institucionais.

No n° 3 foi aditada a categoria "autoridades supranacionais”.
No que diz respeito ao n°® 8 (anterior n° 13), o texto foi reformulado, ndo se tendo

procurado alinhd-lo pelo correspondente texto da Directiva 94/19/CE, uma vez que nio
é facil transpé-lo para o sector dos servigos de investimento.

ANEXOS II

Ver os comentarios sobre o artigo 7°.
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Proposta alterada de Directiva do Parlamento Europeu e
do Conselho relativa
aos sistemas de indemnizacao dos investidores

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia e, nomeadamente, o
n° 2 do seu artigo 57°,

Tendo em conta a proposta da Comissdo’,

Tendo em conta o parecer do Comité Econémico e Social’,

Deliberando nos termos do procedimento previsto no artigo 189°-B do Tratado®,

Considerando que, em 10 de Maio de 1993, o Conselho adoptou a Directiva
93/22/CEE relativa aos servigos de investimento no dominio dos valores
mobilidrios*, a seguir denominada "Directiva Servigos de Investimento"; que a
referida directiva constitui uma medida essencial para a realizagdo do mercado
interno a nivel das empresas de investimento;

Considerando que a Directiva Servigos de Investimento garante a harmonizagio
essencial necessaria para assegurar o reconhecimento mutuo da autorizagdo e
dos sistemas de supervisao prudencial, tornando possivel a concessio de uma
autorizagao unica vélida em toda a Comunidade e a aplicacao do principio da
supervisdo pelo Estado-membro de origem; que, por for¢a do reconhecimento
mutuo, as empresas de investimento autorizadas nos seus Estados-membros de
origem podem prestar em toda a Comunidade a totalidade ou parte dos servigos
abrangidos pela Directiva Servigos de Investimento, relativamente aos quais

LB VS S B
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receberam autorizagao, através da criagdo de sucursais ou no ambito da livre
prestagio de servigos;

Considerando que a protecgao dos investidores € a manutengio da confianga no
sistema financeiro constitui um aspecto importante da realizagdo do mercado
interno neste dominio;

Considerando que a Directiva Servicos de Investimento prevé regras
prudenciais que as empresas de investimento devem cumprir em todas as
circunstancias, incluindo as regras cujo objectivo é o de proteger tanto quanto
possivel os direitos dos investidores relativamente aos fundos ou instrumentos
que lhes pertencam;

Considerando, contudo, que nenhum sistema de supervisdao pode prever uma
completa protec¢ao, nomeadamente, quando sdo cometidos actos de fraude;

Considerando que é, por conseguinte, importante que cada Estado-membro
tenha uma sistema de indemnizagdo dos investidores que preveja um nivel
minimo de indemnizagdo pelo menos para os investidores de menor dimensdo
no caso de uma empresa de investimento nao poder cumprir as suas obrigagoes
para com os seus clientes investidores; que tal ndo acontece actualmente;

Considerando que a proposta inicial da Comissdo de um directiva relativa aos
servicos de investimento® incluia na lista que consta do artigo 9°, relativo as
regras prudenciais a serem observadas pelas empresas de investimento e a
serem objecto de supervisao pelas autoridades do Estado-membro de origem, a
participacdo num sistema geral de garantia a fim de proteger os investidores;
que, no entanto, a Comissdao propunha que na pendéncia de uma posterior
harmonizagao dos sistemas de garantia, as sucursais fossem sujeitas ao sistema
de garantia em vigor no Estado-membro de acolhimento;

Considerando que, contudo, esta solugdo provisoria foi rejeitada pelos
Estados-membros a favor da aplicagido integral do principio do controlo pelo
pais de origem, dada a responsabilidade do Estado-membro de origem pela
concessao da autorizagdo as empresas de investimento e pela sua supervisao

JO n°® C 43 de 22.2.1989, p.7.
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10.

11.

prudencial; que, foi alegado que a aplicagdo do principio do controlo pelo pais
de origem exigia que o sistema de garantia do Estado de origem cobrisse as
actividades realizadas nos Estados-membros de acolhimento, através de
sucursais ou mediante a livre prestagao de servicos;

Considerando que a opinido geral vai no sentido de que os problemas
complexos levantados pela questao dos sistemas de indemnizacdo dos
investidores apenas podem ser devidamente tratados com uma proposta distinta
de directiva; que o artigo 12° da Directiva Servigos de Investimento nio exige
que os Estados-membro tenham um sistema de indemnizacdo dos investidores,
mas apenas que os investidores sejam informados dos mecanismos de garantia
eventualmente existentes; que a Comissao declarou que apresentaria propostas
relativas & harmonizacdo dos sistemas de garantia que cobrem transacgoes
efectuadas por empresas de investimento o mais tardar até 31 de Julho de 1993;

Considerando que o funcionamento adequado do mercado interno exige uma
certa coordenagao neste dominio, a fim de que 0s pequenos investidores possam
adquirir servigos de investimento em sucursais de empresas de investimento
comunitdrias ou numa base transfronteiras com o mesmo grau de confianga que
tém nas empresas de investimento nacionais, sabendo da existéncia de um nivel
comunitario minimo de indemniza¢do no caso de a empresa de investimento se
encontrar em dificuldades e da sua incapacidade posterior de devolver os fundos
ou os valores mobilidrios ao investidor;

Considerando que, na auséncia de tal coordenagao, os Estados-membros de
acolhimento podem considerar justificado, por razdes de protec¢io do
investidor, o pedido de participagdo no sistema de indemnizacdo do Estado de
acolhimento, quando uma empresa de investimento comunitiria que opera
através de uma sucursal ou através da livre prestacao de servigos, nao pertence
a qualquer sistema de indemnizagao dos investidores no seu Estado-membro de
origem ou pertence a um sistema cujo grau de proteccdo ndo € considerado
equivalente; que tal requisito pode criar graves dificuldades para o
funcionamento do mercado tinico;



12.

13.

14.

15.

16.

Considerando que a Directiva 94/19/CE do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 30 de Maio de 1994, relativa aos sistemas de garantia de depésitos®
introduziu uma harmoniza¢do minima dos mecanismos de garantia de depésitos
para as instituigdoes de crédito; que estas podem em determinados dominios
encontrar-se em concorréncia com empresas de investimentos especializadas;

Considerando que, apesar de a maioria dos Estados-membros ter actualmente
alguns mecanismos de indemnizacao dos investidores, a vasta maioria nio
possui mecanismos cujo ambito seja equipardvel ao da Directiva Servigos de
Investimento;

Considerando que, por conseguinte, deve ser exigido a todos os Estados-
membros que possuam um sistema, ou sistemas, de indemnizagdo dos
investidores, no qual devem participar todas as empresas de investimento que
tenham uma autorizagdo unica concedida nos termos da Directiva Servicos de
Investimento; que o sistema deve abranger os fundos ou instrumentos na posse
da empresa de investimento no ambito do exercicio das actividades de
investimento, que, na sequéncia de insolvéncia da empresa, nao possam ser
devolvidos aos investidores;

Considerando que a defini¢ao de empresa de investimento inclui as instituigdes
de crédito autorizadas a prestar servigos de investimento; que deve igualmente
ser exigido a essas instituicdo de crédito que participem num sistema de
indemnizagdao dos investidores em relagdo a sua actividade de investimento;
que, contudo, ndo se deve exigir que tais instituicdes de crédito pertencam a
dois sistemas distintos, no caso de um unico sistema satisfazer os requisitos da
presente directiva e da Directiva 94/19/CE; que, contudo, no caso de as
empresas de investimento que sejam instituicdes de crédito pode, em certos
casos, ser dificil distinguir entre depdsitos abrangidos pela Directiva 94/19/CE
e os fundos na sua posse no ambito do exercicio das actividades de
investimento; que deve ser dada ao Estados-membros a possibilidade de serem
eles proprios a determinar a directiva aplicvel a tais créditos;

Considerando que a Directiva 94/19/CE autoriza que os Estados-membros
dispensem uma instituigao de crédito da obrigagdo de pertencer a um sistema de
garantia de depdsitos se essa instituicao de crédito pertencer a um sistema que

JO n°® L 135 de 31.5.1994, p. 5.
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17.

18.

19.

20.

21.

proteja a propria instituicio de crédito e, nomeadamente, garanta a sua
solvabilidade; que, se essa institui¢do de crédito for igualmente uma empresa de
investimento, os Estados-membros devem ser também autorizados a dispensa-la
da obrigagao de pertencer a um sistema de indemnizagao dos investidores;

Considerando que os custos de protecgao dos investidores devem ser assumidos
pelas empresas de investimento, mas que em ultima analise sao repercutidos no
investidor; que, por conseguinte, nao ¢ desejavel introduzir em toda a
Comunidade um grau muito elevado de protec¢ao; que, para além de incentivar
os investidores a tomarem o devido cuidado na escolha de uma empresa de
investimento, é razoavel permitir aos Estados-membros que exijam que os
investidores suportem uma parte dos eventuais prejuizos; que, contudo, 0s
investidores devem ser cobertos em pelo menos 90% dos seus prejuizos até que
o pagamento da indemnizagdo atinja 0 minimo comunitdrio;

Considerando, contudo, que um nivel minimo harmonizado de indemnizagio
deve ser suficiente para proteger os interesses dos investidores mais pequenos
no caso de insolvéncia de uma empresa de investimento; que parece razoivel
fixar o nivel minimo de indemnizagao em 20 000 ecus;

Considerando que o Parlamento e o Conselho adoptaram o mesmo njvel na
Directiva 94/19/CE;

Considerando que os sistemas de alguns Estados-membros oferecem
actualmente um grau mais elevado de cobertura; que, contudo, nio parece
apropriado exigir que tais sistemas reduzam a cobertura prestada;

Considerando que a manuten¢do na Comunidade de sistemas que oferecem uma
cobertura dos investidores superior a0 minimo harmonizado pode conduzir a
que, no mesmo territdrio, existam disparidades nas indemnizagdes e condigdes
de concorréncia desiguais entre as empresas de investimento nacionais e as
sucursais de empresas de outros Estados-membros; que, para obviar a estas
desvantagens, as sucursais devem ser autorizadas a aderir ao sistema dos pais
de acolhimento, de modo a poderem oferecer aos seus investidores a mesma
cobertura que a oferecida pelo sistema do pais onde se encontram estabelecidas;



22.

23.

24.

25.

26.

que ndo se exclui que o proprio sistema do pais de origem possa oferecer essa
cobertura complementar, sujeita as condigdes que esse sistema tenha
estabelecido;

Considerando que o objectivo da presente directiva € 0 de assegurar um nivel
minimo de protecgdo aos pequenos investidores, incluindo pequenas e médias
empresas, que sao os que tém maior necessidade de protec¢io; que, no entanto,
deve permitir-se que os Estados-membros excluam do &mbito da cobertura
algumas outras categorias de investidores que possam ter uma menor
necessidade de protecgao;

Considerando que alguns Estados-membros dispdem de sistemas de
indemnizagiao dos investidores no ambito da responsabilidade de organizagoes
profissionais; que outros sistemas podem ser criados € administrados por via
legislativa; que esta variedade de estatutos coloca um problema apenas
relativamente a participacdo obrigatoria € a exclusdo do sistema que é
necessario, por conseguinte, tomar medidas a fim de limitar os poderes dos
sistemas neste dominio;

Considerando que o investidor deve receber uma indemnizagao sem excessiva
demora, uma vez que tenha provado a existéncia de um crédito vélido; que o
sistema de indemnizagdo deve prever um prazo razodvel durante o qual os
créditos podem ser exigidos; que, contudo, o facto de esse prazo ter chegado ao
seu termo nio pode ser invocado contra o investidor que, por razdes vilidas,
nao tenha podido exigir o seu crédito a tempo;

Considerando que as informagdes dos investidores relativas aos mecanismos de
indemnizagao constituem um elemento essencial de proteccdo dos investidores
devendo, por conseguinte, ser igualmente sujeitas a um nimero minimo de
disposig¢des vinculativas;

Considerando que a presente directiva exige, em principio, que todas as
empresas de investimento adiram a um sistema de indemnizagdo dos
investidores; que as directivas que regulamentam a admissao das empresas de
investimento cuja sede social se situe em paises terceiros, nomeadamente a
Directiva Servigos de Investimento, permitem aos Estados-membros decidir se
as sucursais dessas empresas de investimento podem exercer a sua actividade no
seu territorio, ¢ em que condigdes; que essas sucursais nao beneficiardo da
liberdade de prestacdo de servigos ao abrigo do segundo paragrafo do



27.

28.

artigo 59° do Tratado, nem da liberdade de estabelecimento num
Estado-membro que nao seja aquele em que se encontram estabelecidas; que,
por conseguinte, um Estado-membro que admita essas sucursais deve decidir
como aplicar as mesmas os principios contidos na presente directiva de um
modo conforme com o artigo 5° da Directiva Servicos de Investimento e com a
necessidade de proteger os investidores e manter a integridade do sistema
financeiro; que é fundamental que os investidores dessas sucursais tenham pleno
conhecimento das disposicdes que lhes s3o apliciveis em matéria de
indemnizacgao;

Considerando que, no contexto da presente directiva, ndo € indispensavel
harmonizar os métodos de financiamento dos sistemas de indemnizacao dos
investidores dado que, por um lado, o custo do financiamento desses sistemas
deve, em principio, ser suportado pelas proprias empresas de investimento e,
por outro, as capacidades de financiamento desses sistemas devem ser
proporcionais as obrigagdes que sobre eles recaem; que, todavia, tal nao deve
por em perigo a estabilidade do sector financeiro do Estado-membro em
questao;

Considerando que, em conclusao, se afigura necessaria uma harmonizagio
minima dos mecanismos de indemnizagdo dos investidores, com vista a
realizagdo do mercado interno a nivel das empresas de investimento, que dé aos
investidores o mesmo grau de confianga na realizacdo de transac¢bes com
empresas de outros Estados-membros que t€m nas empresas sediadas no proprio
Estado-membro e evitando dificuldades que possam surgir da aplicagdo pelos
Estados-membros de acolhimento dos seus requisitos de protecgdo dos
investidores nacionais que nao se encontrem coordenados; que, uma directiva
comunitdria vinculativa constitut 0 Unico instrumento adequado para atingir o
objectivo previsto, na auséncia generalizada de mecanismos relativos a
indemnizagdo dos investidores equipardveis a cobertura da Directiva Servigos
de Investimento; que esta medida se limita & harmonizagao minima necesséria,
permite aos Estados-membros a liberdade de prestarem uma cobertura mais lata
ou mais elevada, se o desejarem, e confere-lhes uma liberdade considerivel no
que diz respeito a organizacdo e financiamento dos sistemas de indemnizagdo
dos investidores,

ADOPTARAM A PRESENTE DIRECTIVA:



Artigo 1°

Para efeitos da aplicagdo da presente directiva, entende-se por:

"Empresa de investimento": uma empresa de investimento tal como definida no
n° 2 do artigo 1° da Directiva Servigos de Investimento e autorizada nos termos
do artigo 3° da Directiva Servigos de Investimento, ou uma instituicio de
crédito cuja autorizagdo, em conformidade com as Directivas 77/780/CEE’ e
89/646/CEE?® abrange um ou mais dos servigos de investimento enumerados da
Secgdo A do Anexo da Directiva Servigos de Investimento;

"Actividades de investimento": os servigos de investimento tal como definidos
no n® 1 do artigo 1° da Directiva Servigos de Investimento e 0s servigos
referidos no ponto 1 da Seccdo C do Anexo da Directiva Servigos de
Investimento;

"Instrumentos”: os instrumentos enumerados na Seccio B do Anexo da
Directiva Servigos de Investimento;

"Investidor": uma pessoa que confiou fundos ou instrumentos a uma empresa de
investimento no ambito de uma actividade de investimento;

"Sucursal": um local de actividade que constitui uma parte desprovida de
personalidade juridica de uma empresa de investimento e que presta servigos de
investimento para os quais a empresa de investimento obteve uma autorizagio;
todos os locais de actividade instalados no mesmo Estado-membro por uma
empresa de investimento com a sua sede estatutiria noutro Estado-membro
serao considerados como uma sé sucursal;

“Investimento colectivo”: um investimento feito, ou os fundos aplicados numa
empresa de investimento para a realizacdo de actividades de investimento em
nome de duas ou mais pessoas, ou sobre o qual duas ou mais pessoas tém
direitos, que pode ser movimentado pela assinatura de uma ou mais de entre
elas.

7
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Artigo 2°

Cada Estado-membro tomara todas as medidas para que sejam instituidos e
oficialmente reconhecidos, no seu territdrio, um ou mais sistemas de
indemnizagio dos investidores. Salvo nas circunstincias previstas no segundo
paragrafo e no artigo 5°, nenhuma empresa de investimento autorizada nesse
Estado-membro pode exercer actividades de investimento se ndo pertencer a um
desses sistemas. '

Contudo, os Estados-membros podem dispensar uma instituicdo de crédito a
qual se aplique a presente directiva da obrigagdo de pertencer a um sistema de
indemnizacio dos investidores se a institui¢do de crédito ja tiver dispensada, em
conformidade com o n° 1 do artigo 3° da Directiva 94/19/CE, de pertencer a
um sistema de garantia de depdsitos.

O sistema prestard cobertura aos investidores, em conformidade com o artigo
4°, quando:

)] As autoridades competentes tiverem verificado que, na sua opinido, a
empresa de investimento em causa ndo parece ter, nesse momento, por
razoes directamente relacionadas com a sua situagdo financeira,
possibilidade de cumprir as obrigagdes resultantes dos créditos dos
investidores; ou

i1) Uma autoridade judicial tiver proferido uma decisdo, por razdes
directamente relacionadas com a situagdo financeira da empresa de
investimento, que tenha por consequéncia suspender o exercicio dos
direitos dos investidores a reclamarem créditos sobre essa empresa;

consoante a que se tiver verificado em primeiro lugar.

Deve ser prestada cobertura em relagdo a créditos resultantes da incapacidade
de uma empresa de investimento:

- reembolsar os fundos devidos a investidores ou pertencentes a
investidores e detidos por conta destes no ambito de actividades de
investimento, ou

- devolver aos investidores quaisquer instrumentos que a estes pertencam
e que sejam fisicamente detidos, administrados ou geridos por conta dos

mesmos no ambito de actividades de investimento.

em conformidade com as condigdes legais e contratuais aplicdveis.

-
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3. Quaisquer créditos reclamados ao abrigo do n® 2 sobre uma instituicio de
crédito que, num Estado-membro, esteja sujeita a presente directiva ou a
Directiva 94/19/CE serdo imputados a um sistema no dmbito de uma destas
directivas, de acordo com o que esse Estado considerar adequado. Um crédito
respeitante a um mesmo montante ndo serd admissivel para efeitos de
indemnizagdo ao abrigo de ambas as directivas.

4. O montante do crédito de um investidor serd calculado de acordo com as
condigdes legais e contratuais aplicdveis ao crédito, incluindo as relativas a
compensacdo de créditos e aos créditos reciprocos, com base num montante de
fundos ou no valor, no momento da decisdo referida no n° 2, dos instrumentos
pertencentes ao investidor que a empresa de investimento nao tem possibilidade
de reembolsar ou devolver.

Artigo 3°

Os créditos decorrentes de operagdes em relagdo as quais tenha sido proferida uma
condenagdo penal por branqueamento de capitais, na acepgao do artigo 1° da
Directiva 91/308/CEE do Conselho, de 10 de Junho de 1991, relativa a prevengio da
utilizagdo do sistema financeiro para efeitos de branqueamento de capitais’,
encontram-se excluidos de qualquer indemnizagdo pelos sistemas de indemnizagido dos
investidores.

Artigo 4°

1. Os Estados-membros assegurardo que o sistema preste uma cobertura nio
inferior a 20 000 ecus por investidor no que respeita aos créditos referidos no
n° 2 do artigo 2°.

2. Os Estados-membros podem estabelecer que determinados investidores sejam
excluidos da cobertura do sistema ou que lhes atribuido um nivel de cobertura
inferior. A lista dessas exclusdes consta do Anexo I.

3. O presente artigo ndao obsta 3 manuten¢do ou a adopgdo de disposigdes que
oferegam uma cobertura aos investidores mais elevada ou mais ampla.

° JO n° L 166 de 23.6.1991, p. 77.
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Os Estados-membros podem limitar a cobertura prevista no n°® 1 ou a referida
no n° 3 a uma determinada percentagem dos créditos dos investidores.
Contudo, a percentagem coberta deve ser igual ou superior a 90% dos créditos
enquanto o montante a pagar a titulo da indemnizagao nao atingir 20 000 ecus.

Artigo 5°

Se uma empresa de investimento que, nos termos do n°® 1 do artigo 2°, seja
obrigada a aderir a um sistema nao cumprir as obrigacdes que lhe incumbem
como membro de um sistema de indemnizacao dos investidores, as autoridades
competentes que tiverem emitido a autorizagdo serdo notificadas e, em
colaboracio com o sistema de indemnizagdo, tomardo todas as medidas
necessdrias, incluindo a imposicdo de sangdes, por forma a assegurar que a
empresa de investimento cumpra as suas obrigagoes.

Se essas medidas forem insuficientes para assegurar o cumprimento por parte da
empresa de investimento, o sistema pode, sempre que a legislagdo nacional
permita a exclusio de um membro € com o consentimento expresso das
autoridades competentes, notificar a empresa de investimento, com uma
antecedéncia minima de doze meses, da sua intengdo de a excluir da qualidade
de membro do sistema. Se no termo do periodo de pré-aviso, a empresa de
investimento ndo tiver cumprido as suas obrigagdes, o sistema de indemnizagao
pode, uma vez novamente obtido o consentimento expresso das autoridades
competentes, proceder a sua exclusao.

Sempre que a legislagdo nacional o permita, € com 0 consentimento expresso
das autoridades competentes que tiverem emitido a respectiva autorizagdo, uma
empresa de investimento excluida de um sistema de indemnizagio dos
investidores pode prosseguir as suas actividades se, antes da sua exclusio, tiver
estabelecido mecanismos de indemnizacdo alternativos que assegurem aos

investidores uma cobertura pelo menos equivalente a oferecida pelo sistema
reconhecido oficialmente.

Se uma empresa de investimento notificada da inten¢do de exclusdo nos termos
do n°® 2 ndo conseguir estabelecer mecanismos alternativos que satisfagcam as



condigdes previstas no n° 3, as autoridades competentes que tiverem emitido a
respectiva autorizagdo revoga-la-ado imediatamente.

Artigo 6°

Os investidores de uma empresa de investimento cuja autorizacdo seja revogada
continuardo cobertos pelo sistema de indemnizacio dos investidores.

Artigo 7°

1. Os sistemas de indemnizagdo dos investidores introduzidos e oficialmente
reconhecidos num Estado-membro em conformidade com n°® 1 do artigo 2°
prestardo cobertura aos investidores das sucursais estabelecidas pelas empresas
de investimento noutros Estados-membros.

Sempre que o nivel ou o ambito, incluindo a percentagem, da cobertura
oferecida pelo sistema de indemnizagao dos investidores do Estado-membro de
acolhimento exceder o nivel ou o Aambito da cobertura prestada no
Estado-membro em que a instituicio de crédito estd autorizada, o
Estado-membro de acolhimento deve assegurar que exista, no seu territério, um
sistema de indemniza¢do dos investidores oficialmente reconhecido a que a
sucursal possa aderir voluntariamente a fim de complementar a indemnizagio de
que os seus investidores ja beneficiam devido ao facto de ser membro do
sistema do Estado-membro de origem.

O sistema a que a sucursal venha a aderir deve cobrir a categoria de instituicGes
a que pertence ou aquela que melhor lhe corresponda no Estado-membro de
acolhimento.

Os Estados-membros devem assegurar que todos os sistemas de indemnizagio
dos investidores prevejam condigdes objectivas para a adesdo dessas sucursais.
A admissdo deve ficar subordinada ao cumprimento das obrigacdes inerentes a
qualidade de membro, incluindo, nomeadamente, o pagamento de contribuigdes
ou outros encargos. Para efeitos da aplicagdo deste mimero, os Estados-
membros reger-se-20 pelos principios orientadores enunciados no Anexo II.



Se uma sucursal que tiver beneficiado da adesdo voluntdria prevista no n® 1 nio
cumprir as obrigagdes que lhe incumbem enquanto membro de um sistema de
indemnizagdo dos investidores, as autoridades competentes que tiverem emitido
a autorizagdo serao notificadas e, em colaboragido com o sistema de
indemnizagdo, tomardo todas as medidas necessarias para assegurar o
cumprimento das obriga¢des acima referidas.

Se essas medidas nao forem suficientes para assegurar que a sucursal cumpra as
referidas obrigagdes, o sistema de indemnizagdo pode excluir a sucursal, findo
um periodo de pré-aviso adequado ndo inferior a doze meses € com o
consentimento das autoridades competentes que tiverem emitido a autorizagao.
Os investidores serdo informados da retirada da cobertura complementar.

Artigo 8°

A cobertura referida nos n°s 1, 3 e 4 do artigo 4° sera aplicavel ao crédito
agregado do investidor nos termos da presente directiva, independemente do
nimero de contas, da divisa e da localizagio na Comunidade.

A parte imputdvel a cada investidor de um investimento colectivo serd tomada
em consideragido no calculo da cobertura prevista nos n°s 1, 3 e 4 do artigo 4°.

Na auséncia de disposicdes especificas, a indemnizagcdo serd dividida
equitativamente entre os investidores.

Os Estados-membros podem estipular que os créditos relacionados com um
investimento colectivo ao qual tenham direito duas ou mais pessoas na
qualidade de membros de uma sociedade, de uma associagdo, ou de qualquer
outro agrupamento de natureza idéntica, desprovidos de personalidade juridica,
possam ser agregados e tratados como se tivessem sido feitos por um tnico
investidor, para efeitos do célculo dos limites previstos nos n°s 1, 3 e 4 do
artigo 4°.

Sempre que o investidor nao for o titular do direito aos montantes e titulos
detidos, receberd a indemnizagdo o titular do direito, desde que esse titular
tenha sido identificado ou seja identificdvel antes da data referida no n°® 2 do



artigo 2°. Caso o direito tenha vdrios titulares, a parte imputavel a cada um
deles, nos termos das disposi¢oes segundo as quais 0s montantes ou os titulos
sdo geridos, serd tomada em consideragao no cilculo dos limites previstos nos
n°s 1, 3 e 4 do artigo 4°.

A presente disposi¢do ndo € aplicavel aos organismos de investimento colectivo.

Artigo 9°

O sistema de indemnizagdo tomard as medidas adequadas para informar os
investidores da decisdo referida no n® 2 do artigo 2°, podendo fixar um prazo,
nao inferior a seis meses, durante o qual pode ser exigido aos investidores que
reclamem os respectivos créditos.

Contudo, a expiracdo deste prazo nao pode ser invocada pelo sistema para
negar a indemnizagdo ao investidor que n3o tenha podido fazer valer
atempadamente o seu direito a beneficiar de uma indemnizagdo ao abrigo do
sistema.

O sistema deve pagar os créditos aos investidores logo que possivel e, o mais
tardar, trés meses apds terem sido estabelecidos a admissibilidade e o montante
do crédito.

Artigo 10°

Os Estados-membros devem assegurar que as empresas de investimento tomam
as medidas adequadas para fornecer aos investidores actuais € potenciais as
informagdes necessarias para a identificacdo do sistema de indemnizagdo dos
investidores de que a empresa de investimento e as suas sucursais si0 membros
na Comunidade ou de qualquer outro mecanismo alternativo previsto no n° 1,
segundo paragrafo, do artigo 2° ou no n® 3 do artigo 5°. Os investidores
devem ser informados sobre as disposi¢cdes do sistema de indemnizagdo dos
investidores ou de qualquer mecanismo alternativo aplicavel, incluindo o
montante € o ambito da cobertura prestada pelo sistema de indemnizagdo. Estas
informagdes devem ser divulgadas de uma forma facilmente compreensivel.

A pedido do interessado, devem também ser prestadas informagdes sobre as

condi¢des de indemnizacgdo e sobre as formalidades que devem ser cumpridas
para obter a indemnizagao.
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As informacgdes referidas no n® 1 devem ser redigidas, de acordo com o
previsto na legislacao nacional, na ou nas linguas oficiais do Estado-membro
onde a sucursal se encontra estabelecida.

Artigo 11°

O Estados-membros verificardo se as sucursais estabelecidas por uma empresa
de investimento cuja sede social se situe fora da Comunidade prestam uma
cobertura equivalente a prevista na presente directiva. Se tal nao for o caso, os
Estados-membros podem, por forca do artigo 5° da Directiva Servicos de
Investimento, estipular que as sucursais estabelecidas por uma empresa de
investimento cuja sede social se situe fora da Comunidade devem aderir a um
sistema de indemnizagao existente no seu territdrio.

Os investidores actuais € potenciais das sucursais estabelecidas por empresas de
investimento cuja sede social se situe fora da Comunidade devem receber da
empresa de investimento todas as informagdes relevantes sobre os mecanismos
de indemnizagdo que cobrem 0s seus investimentos.

As informagdes referidas no n° 2, redigidas de forma clara e compreensivel,
devem ser divulgadas na ou nas linguas do Estado-membro em que a sucursal se
encontra estabelecida, de acordo com o previsto na legislacdo nacional.

Artigo 12°

Sem prejuizo de quaisquer outros direitos que lhes caibam ao abrigo da
legislagdo nacional, os sistemas de indemnizagdo dos investidores que paguem
os créditos dos investidores ficardo sub-rogados na titularidade dos direitos dos
investidores no processo de liquidagdo, em montante igual aos dos pagamentos
que tenham efectuado.



Artigo 13°

O mais tardar trés anos apOs a data referida no n® 1 do artigo 14°, a Comissao
apresentard ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatério sobre a aplicacdo da
presente directiva, acompanhado, se for caso disso, de propostas de revisao.

Artigo 14°

1. Os Estados-membros porao em vigor as disposicdes legislativas, regulamentares
e administrativas necessarias para dar cumprimento a presente directiva o mais
tardar em 31 de Dezembro de 1996. Do facto informarao imediatamente a
Comisséo.

Quando os Estados-membros adoptarem tais disposigdes, estas deverdo incluir
uma referéncia a presente directiva ou serem acompanhadas dessa referéncia
aquando da sua publicagdo oficial. As modalidades dessa referéncia serdo
adoptadas pelos Estados-membros.

2. Os Estados-membros comunicardo a Comissdo o texto das principais

disposicoes legislativas, regulamentares e administrativas que adoptarem no
dominio regido pela presente directiva.

Artigo 15°
O artigo 12° da Directiva 93/22/CEE ¢ revogado a partir da data referida no n® 1 do
artigo 14°.

Artigo 16°
Os Estados-membros sdo os destinatarios da presente directiva.

Feito em Bruxelas,

Pelo Parlamento, ‘ Pelo Conselho,

O Presidente O Presidente



ANEXO I

Investidores institucionais, incluindo:

- Empresas de investimento tal como definidas no n® 2 do artigo 1° da
Directiva Servigos de Investimento.

- Instituigdes de crédito tal como definidas no primeiro travessio do artigo
1° da Directiva 77/780/CEE.

- Instituicoes financeiras tal como definidas no n® 6 do artigo 1° da
Directiva 89/646/CEE.

- Empresas de seguros.

- Empresas de investimento colectivo.

- Fundos de pensodes ou de reforma

- Outros investidores institucionais

Investidores profissionais

Autoridades supranacionais, governamentais e da administragao central
Autoridades provinciais, regionais, locais ou municipais.

Directores, gestores € sicios responsaveis a titulo pessoal da empresa de
investimento, titulares de pelo menos 5% do capital da empresa de
investimento, pessoas incumbidas da revisdo legal das contas da empresa de
investimento e investidores com estatuto semelhante noutras empresas do

mesmo grupo.

Familiares proximos e terceiros que actuem por conta dos investidores referidos
no ponto 5.



Outras empresas do mesmo grupo.

Investidores que sejam responsaveis ou que tenham directa ou indirectamente
beneficiado de uma situagao relacionada com a empresa de investimento ou com
a sua actividade que esteve na origem das dificuldades financeiras da empresa.

Empresas que por forca da sua dimensdo ultrapassam os limites para a
apresentagiao de um balango sintético fixados no artigo 11° da Quarta Directiva
do Conselho (78/660/CEE), de 25 de Julho de 1978, baseada no artigo 54°,
n° 3, alinea g), do Tratado, e relativa as contas anuais de certas formas de
sociedades'’.

10

JO n°® L 222 de 14.8.1978, p. 11. Com a dltima redacgdo
que lhe foi dada pela Directiva 94/8/CE de 21.3.1994
(JO n° L 82 de 25.3.1994, p. 33).
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PRINCIPIOS ORIENTADORES

Sempre que uma sucursal solicitar a adesdo a um sistema no Estado-membro de
acothimento para efeitos de cobertura complementar, o sistema do Estado-membro de
acolhimento estabelecera bilateralmente com o sistema do Estado-membro de origem as
regras e procedimentos adequados para o pagamento de indemnizagdes aos investidores
da referida sucursal. Serdo aplicaveis, quer na elaboragido desses procedimentos, quer
na fixagdo dos requisitos da qualidade de membro que essa sucursal devera satisfazer
(tal como referido no n°® 1 do artigo 5°), os seguintes principios:

a)

b)

c)

d)

O sistema do Estado-membro de acolhimento conservara todos os direitos para
impor as suas regras objectivas € genericamente aplicdveis is empresas de
investimento participantes; podera exigir a prestacdo de informagdes pertinentes
e terd o direito de verificar essas informagdes junto das autoridades competentes
do Estado-membro de origem;

O sistema do Estado-membro de acolhimento satisfard todos os pedidos de
indemnizagio complementar apds ter sido informado pelas autoridades
competentes do Estado-membro de origem da decisao referida no n® 2 do artigo
2°. O sistema do Estado-membro de acolhimento conservard todos os direitos
para verificar o direito do investidor a indemnizacdo, de acordo com as suas
préprias normas e procedimentos, antes de pagar a indemnizacdo
complementar;

Os sistemas dos Estados-membros de origem e de acolhimento devem prestar
mutuamente toda a colaboragdo por forma a assegurar que os investidores
recebam as indemnizaches prontamente € nos montantes devidos.
Nomeadamente, devem chegar a acordo quanto a forma como a existéncia de
um crédito, que possa dar origem a uma compensa¢ido no dmbito de qualquer
um dos sistemas, afectard a indemnizagao paga ao investidor por cada sistema;

Os sistemas do Estado-membro de acolhimento terdo o direito de reclamar das
sucursais o pagamento de uma quota-parte dos encargos resultantes da cobertura
complementar, numa base adequada que tenha em conta a indemnizagio
financiada pelo sistema do Estado-membro de origem. Para facilitar a
determinagio do montante devido, o sistema do Estado-membro de acolhimento



tera o direito de partir do principio de que a sua responsabilidade se limitara,
em qualquer circunstancia, ao excedente da indemnizagao por si oferecida em
relagdo a indemnizacdo oferecida pelo sistema do Estado-membro de origem,
independemente de o Estado-membro de origem efectivamente pagar ou nio
qualquer indemnizagio relativamente aos créditos dos investidores no territrio
do Estado-membro de acolhimento.
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