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PARECERES

BANCO CENTRAL EUROPEU

PARECER DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 10 de fevereiro de 2012

sobre uma proposta de diretiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a Diretiva

2004/109/CE relativa a harmonizacio dos requisitos de transparéncia no que se refere as

informagdes respeitantes aos emitentes cujos valores mobilidrios estio admitidos a negociacio
num mercado regulamentado e a Diretiva 2007/14/CE da Comissdo

(CON/2012/10)
(2012/C 93/02)

Introducio e base juridica

Em 30 de novembro de 2011 o Banco Central Europeu (BCE) recebeu do Conselho da Unido Europeia um
pedido de parecer sobre uma proposta de diretiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a
Diretiva 2004/109/CE relativa a harmonizacio dos requisitos de transparéncia no que se refere as infor-
magdes respeitantes aos emitentes cujos valores mobilidrios estdo admitidos a negociacdo num mercado
regulamentado e a Diretiva 2007/14/CE (') da Comissdo (a seguir «diretiva proposta»).

A competéncia do BCE para emitir parecer resulta do disposto no artigo 127.°, n.° 4 e no artigo 282.°,
n.° 5 do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, uma vez que a diretiva proposta contém
disposicdes relativas a contribui¢do do Sistema Europeu de Bancos Centrais para a boa condugio das
politicas desenvolvidas pelas autoridades competentes no que se refere a supervisio prudencial das ins-
tituigdes de crédito e a estabilidade do sistema financeiro, tal como previsto no n.° 5 do artigo 127.° do
Tratado. O presente parecer foi aprovado pelo Conselho do BCE, em conformidade com o disposto no
primeiro periodo do artigo 17.°- 5 do Regulamento Interno do Banco Central Europeu.

Observagdes gerais

A diretiva proposta altera a Diretiva 2004/109/CE (?) com o intuito de atingir, nomeadamente, os seguintes
objetivos de regulagio:

1. Limitar o esfor¢o de prestagdo de informacio por parte dos emitentes de valores mobilidrios cotados em
Bolsa, através da eliminacdo ou harmoniza¢io de determinadas obrigagdes relativas a apresentacdo de
relatérios. A diretiva proposta vem suprimir a obrigagdo de os emitentes divulgarem ao publico decla-
ragOes intercalares de gestdo, com o objetivo de reduzir o esforgo de apresentacdo de informacio que se
tornou excessivo, em particular para as pequenas e médias empresas (}). Em principio, o BCE estd de
acordo com estas alteracdes, embora considere que a obrigacdo de divulgagdo ao publico das declaracdes
intercalares de gestdo deve continuar a ser aplicavel as institui¢des financeiras de modo a contribuir para
a confianca da opinido putblica nessas institui¢des, assim como para a preservagido da estabilidade
financeira (). Paralelamente, os formuldrios e modelos utilizados na preparagdo dos relatérios de gestdo
e dos relatérios intercalares de gestdo deveriam ser harmonizados segundo normas técnicas elaboradas
pela Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados (AEVMM). O contetido das declaragdes
financeiras que acompanham os relatérios de gestdo e os relatdrios intercalares de gestdo deveria também
ser harmonizado com recurso a normas técnicas (°).

COM(2011) 683 final.

—_——
==

Diretiva 2004/109/CE relativa a harmonizacdo dos requisitos de transparéncia no que se refere as informacdes
respeitantes aos emitentes cujos valores mobilidrios estdo admitidos a negociacdo num mercado regulamentado e
que altera a Diretiva 2001/34/CE (JO L 390, 31.12.2004, p. 38).

() Ver n.® 5 e 6 do artigo 1.° da diretiva proposta.

() Ver as alteragdes propostas 1, 2 e 5, no anexo.

(°) Ver as alteragdes propostas 3 ¢ 4, no anexo.
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2. Garantir a eficdcia da obrigacdo de prestagdo de informagdo referente a aquisidio de participagdes

qualificadas, incluindo as aquisi¢es realizadas mediante a utilizagdo de instrumentos financeiros deriva-
dos. A diretiva proposta introduz uma obrigacio de prestacdo de informagdo relativamente a instru-
mentos financeiros que produz efeitos econémicos semelhantes a atribuigdo, aos seus titulares, do direito
de aquisi¢do das agBes subjacentes de uma empresa cotada em Bolsa, ainda que este efeito econdémico
seja conseguido sem um acordo formal entre o titular de um instrumento financeiro e a sua contrapar-
te (!). Consequentemente, a diretiva proposta sujeita trés categorias de participacdes a obrigacdo de
prestagdo de informacdo: a) participagdes qualificadas ou participacdes de percentagens significativas
dos direitos de voto (), b) participagdes de instrumentos com efeito equivalente as participa¢des da
primeira categoria (3), e c) participagdes agregadas nas duas categorias anteriores (¥). O BCE concorda
com esta alteragdo, embora defenda igualmente a manutengdo das isengdes existentes relativamente as
obrigagdes de divulgacdo, incluindo a isengdo das participacdes referentes a atividade de criacdo de
mercado.

. Melhorar o acesso a informagdo financeira divulgada pelos emitentes. A diretiva proposta delega na

Comissdo a competéncia para adotar medidas e normas técnicas desenvolvidas pela AEVMM, que visam:
a) introduzir regras de interoperabilidade aplicadas pelos mecanismos nacionais oficialmente nomeados
para a recolha de informagdes regulamentares dos emitentes de titulos cotados em Bolsa, e b) facilitar a
criagio de um ponto de acesso centralizado para as referidas informagdes regulamentares ao nivel da
Unido (°). O BCE apoia estas alteragdes, mas apresenta algumas propostas de reformulacio que visam
aumentar a sua eficdcia e precisdo legislativa (°).

Nos casos em que o BCE recomenda alteragdes a diretiva proposta, do anexo constam sugestdes de
reformulagdo especificas, acompanhadas de um texto explicativo para o efeito.

Feito em Frankfurt am Main, em 10 de fevereiro de 2012.

O Vice-Presidente do BCE
Vitor CONSTANCIO

Ver artigo 13.° da Diretiva 2004/109/CE.
Ver artigo 13.°-A da Diretiva 2004/109/CE introduzido pelo n.° 9 do artigo 1.° da diretiva proposta.
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ANEXO

Propostas de reformulagdo

Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (1)

Alteragdo 1

Considerando 5 da

diretiva proposta

«(5) A fim de garantir que os encargos administrativos sdo
de facto reduzidos em toda a Unido, nio deve ser
permitido que os Estados-Membros continuem a impor
o requisito de publicacdo de declaragdes intercalares de

«(5) A fim de garantir que os encargos administrativos sio
de facto reduzidos em toda a Unido, nio deve ser
permitido que os Estados-Membros continuem a im-
por o requisito de publicacio geral de divulgar ao

gestdo nas suas legislagdes nacionais.» puiblico das declaracdes intercalares de gestdo. Esta
obrigacdo s6 deve ser mantida no caso das ins-
tituicdes financeiras em que consideracdes de es-
tabilidade financeira imponham normas de trans-
paréncia mais exigentes. Além disso, deve manter-
-se a possibilidade, para todas as categorias de emi-
tentes, de divulgar ao piiblico as declara¢des inter-
calares de gestio ou os relatérios trimestrais, a
titulo voluntirio ou quando seja obrigatério em
virtude de normas de negociagio integradas em
regras definidas especificas.»

Texto explicativo

A eliminagdo da obrigagdo de divulgar ao piblico as declaragdes intercalares de gestdo ndo deverd ser aplicada ds instituicdes
financeiras. A este respeito, devem ser mantidas normas de transparéncia mais exigentes, de modo a contribuir para a confianga
da opinido piblica nas instituicdes financeiras e para a preservagdo da estabilidade financeira. Esta alteragio estd relacionada com as
alterages 2 e 5.

Além disso, as alteragdes introduzidas ndo devem afetar a possibilidade dos emitentes divulgarem ao puiblico as declaragdes intercalares
de gestdo ou relatérios trimestrais, a titulo voluntdrio ou quando o emitente a tal seja obrigado, em virtude de regras definidas
especificas previstas na negociagdo. A divulgagdo dessas informagdes vem responder a exigéncia de uma maior transparéncia do
emitente por parte de algumas categorias de investidores. Esta possibilidade de realizar uma divulgagdo de informagdes mais abrangente
contribui para um funcionamento mais eficiente dos mercados de capitais e deve, portanto, ser mantida.

Alteragdo 2

Artigo 1.°, n.° 1 da diretiva proposta

«1) O artigo 2.°% n.° 1, é alterado do seguinte modo: | «(1) O artigo 2.°, n.° 1, € alterado do seguinte modo:

¢) ¢ aditada a seguinte alinea q): ¢) a alinea o) passa a ter a seguinte redacio:

“q) ‘Acordo formal’, um acordo vinculativo nos termos
do direito aplicdvel.”.»

“o0) ‘Instituicdo de crédito’, uma empresa na acegio
do n.° 1 do artigo 4.° do Regulamento (UE) n.°
xx/xx do Parlamento Europeu e do Conselho, de
[data], em matéria de requisitos prudenciais apli-
cdveis as instituicdes de crédito e as empresas
de investimento (*)”;

d) é aditada a seguinte alinea q):

“

q) ‘Instituicio financeira’, entidade autorizada a
realizar as atividades previstas na Diretiva
xx/xx[UE do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de [data], relativa ao acesso a atividade das
instituicdes de crédito e a supervisio pruden-
cial das instituicdes de crédito e das empresas
de investimento, e que altera a Diretiva
2002/87|CE do Parlamento Europeu e do Con-
selho, relativa a supervisdo complementar de
instituicdes de crédito, empresas de seguros e
empresas de investimento de um conglomerado
financeiro (**), Regulamento (UE) n.° xx/xx do
Parlamento Europeu e do Conselho de [data],
relativa aos mercados de instrumentos financei-
ros e que altera o Regulamento n.° xx/xx, de
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (})

[data], relativo aos derivados OTC, as contrapartes
centrais e aos repositérios de transagdes (***), a Di-
retiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 25 de novembro de 2009, relativa
ao acesso a atividade de seguros e de resseguros e
a0 seu exercicio (Solvéncia II) (****) a Diretiva
2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 13 de julho de 2009, que coordena as disposi-
¢oes legislativas, regulamentares e administrativas
respeitantes a alguns organismos de investimento
coletivo em valores mobilidrios (OICVM) (****x) 3
Diretiva 2003/41/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 3 de junho de 2003, relativa as ativi-
dades e a supervisdo das instituicdes de realizacio
de planos de pensdes profissionais (******), assim
como a Diretiva 2011/61/UE do Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 8 de junho de 2011, relativa
aos gestores de fundos de investimento alternativos
e que altera as Diretivas 2003/41/CE e 2009/65/CE
e os Regulamentos (CE) n.° 1060/2009 e (UE)
n.° 1095/2010 (H#wkkkk)

* JO L [...].
) JO L [...].
(**) JO L [...].

JO L 335 de 17.12.2009, p. 1

)

)

)
)
(+) JO L 302 de 17.11.2009, p. 32
(%) JO L 235 de 23.9.2003, p. 10
(o) JO L 174 de 1.7.2011, p- 1.

e) é aditada a seguinte alinea (gr):

“(gr) ‘Acordo formal, um acordo vinculativo nos ter-
mos do direito aplicavel.”.»

Texto explicativo

Relativamente ds instituicdes financeiras, o BCE propde a manuten¢do da obrigagdo de divulgar ao piiblico as declaragdes intercalares
de gestdo (ver alteracdes 1 e 5). Consequentemente, € necessdria a introdugdo de uma definigdo de «nstituicdo financeira» na diretiva
proposta. Além disso, a definicdo de «nstituicdo de crédito» constante da Diretiva 2004/109/CE que remete para a Diretiva
2000/12/CE, deve ser atualizada para fazer referéncia ao regulamento proposto em matéria de requisitos prudenciais aplicdveis ds

instituicdes de crédito e ds empresas de investimento.

Alteragdo 3

Artigo 1.°, n.° 3 da diretiva proposta

«(3)  No artigo 4.° ¢é aditado um n.° 7, com a seguinte
redagdo:

“7. A Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos
Mercados (a seguir designada ‘AEVMM), criada pelo Regu-
lamento (UE) n.o 1095/2010 do Parlamento Europeu e do
Conselho (¥), deve emitir orientagdes, incluindo formuldrios
ou modelos, que especifiquem as informagdes a incluir no
relatério de gestdo.

(*) JO L 331 de 15.12.2010, p. 84.”»

«3)  No artigo 4.° ¢ aditado um n.° 7, com a seguinte
redagdo:

“7. A Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos
Mercados (a seguir designada por ‘AEVMM), criada pelo
Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu
e do Conselho (), deve emitir—orientacdes, elaborar, em
colaboracio com a Autoridade Bancdria Europeia (a
seguir designada por ‘ABFE’), criada pelo Regulamento
(UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Con-
selho (**), projetos de normas técnicas de execucdo,
incluindo formuldrios ou modelos, que especifiquem as
informacdes a incluir:

a) no relatério de gestdo, sendo que a AEVMM deverd
certificar-se de que os referidos modelos estio em
conformidade com os artigos 20.° e 29.° da Diretiva
xx/xx[/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
[data], relativa as demonstra¢des financeiras anuais,
as demonstragdes financeiras consolidadas e aos re-
latérios conexos de determinado tipo de empre-
sas; (**¥)
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (')

b) nas demonstra¢des financeiras referidas no n.° 2,
sendo que a AEVMM deverd certificar-se de que
os referidos modelos estio em conformidade com
os modelos utilizados para a apresentacio de infor-
magcdo financeira por parte das instituicdes de cré-
dito e das empresas de investimento que serdo es-
pecificadas nos projetos de normas técnicas de exe-
cucio desenvolvidas pela ABE, tendo por base o
artigo 95.° do Regulamento (UE) n.° xx/xx [em ma-
téria de requisitos prudenciais aplicdveis as institui-
¢des de crédito e as empresas de investimento].

A AEVMM deverd associar, se necessario, o Comité
Conjunto das Autoridades Europeias de Supervisio (a
seguir designado por ‘Comité Conjunto’), referido no
artigo 54.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, e
apresentar os projetos de normas técnicas de execugio
a Comissdo até 31 de dezembro de 2014.

Sdo delegados a Comissdo poderes para adotar as nor-
mas técnicas de execucio referidas no primeiro pard-
grafo do presente niimero, em conformidade com o
artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

(*) JO L 331 de 15.12.2010, p. 84.
(%) JO L 331 de 15.12.2010, p. 12.
() JOL[...]7»

Texto explicativo

Tendo em vista a prossecucdo dos objetivos de modernizagdo e de redugdo do esforco de apresentacio de informagio constantes da
diretiva proposta, a AEVMM deverd desenvolver normas técnicas de execugdo que contribuam para a harmonizacdo dos formuldrios e
dos modelos utilizados para cumprimento das obrigacdes de prestagdo de informagdo. Essa harmonizagdo deverd abranger os relatérios
de gestdo e as demonstragdes financeiras que os acompanham, sendo que:

a) os formuldrios e modelos utilizados para os relatdrios de gestdo deverdo estar em conformidade com as disposicdes relativas ao
contetido dos relatrios de gestdo e dos relatdrios consolidados de gestdo previstos na diretiva proposta do Parlamento Europeu e do
Conselho relativa as demonstragdes financeiras anuais, as demonstragdes financeiras consolidadas e aos relatdrios conexos de

determinado tipo de empresas (%);

=

b) os formuldrios e modelos utilizados para as demonstracdes financeiras que acompanham os relatérios de gestdo deverdo estar em

conformidade com os modelos para apresentacio de informacgdo desenvolvidos pela ABE, tendo por base o regulamento proposto em
matéria de requisitos prudenciais aplicdveis ds instituigdes de crédito e ds empresas de investimento.

Alteragio 4

Artigo 1.°, n.° 4 da diretiva proposta

«(4)  No artigo 5.° ¢ aditado um n.° 7, com a seguinte
redacdo:

“7. A AEVMM emitird orienta¢des, incluindo formularios
ou modelos, que especifiquem as informacdes a incluir no
relatério de gestdo.” »

«(4)  No artigo 5.°, é aditado um n.° 7, com a seguinte
redacdo:

“7. A AEVMM emitird—orientacdes, desenvolverd, em
colaboracio com a ABE, projetos de normas técnicas
de execucio, incluindo formuldrios ou modelos, que es-
pecifiquem as informacdes a incluir:

a) no relatério intercalar de gestdo;

b) nas demonstracdes financeiras condensadas referi-
das no ndmero 2, sendo que a AEVMM deveri cer-
tificar-se de que os referidos modelos estio em con-
formidade com os modelos utilizados para a apre-
sentacdo de informagdo financeira por parte das ins-
titui¢des de crédito e das empresas de investimento,
que serdo especificadas nas normas técnicas de exe-
cucio desenvolvidas pela ABE, tendo por base o
artigo 95.° do Regulamento (UE) n.° xx/xx [em ma-
téria de requisitos prudenciais aplicdveis as institui-
¢des de crédito e as empresas de investimento].
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Texto proposto pela Comissdo Alteracdes propostas pelo BCE (1)

A AEVMM deverd associar, se necessirio, o Comité
Conjunto, e apresentar os projetos de normas técnicas
de execucio a Comissdo até 31 de dezembro de 2014.

Sdo delegados a Comissdo poderes para adotar as nor-
mas técnicas de execugdo referidas no primeiro pari-
grafo do presente nimero em conformidade com o
artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.” »

Texto explicativo

Ver o texto explicativo referente a alteragdo 3 aplicdvel aos formuldrios e modelos utilizados para os relatdrios intercalares de gestdo e
para as demonstragdes financeiras condensadas que os acompanham.

Alteragdo 5

Artigo 1, n.° 5 e novo artigo 1.°, n.° 5 a) da diretiva proposta

«(5) O artigo 6.° passa a ter a seguinte redagdo: «5) O artigo 6.° passa a ter a seguinte redagdo:
“Artigo 6.° “Artigo 6.°
Informagdes sobre pagamentos feitos a governos Iformacoes—sobrepagartentos—fettos—a—governos

o Declaragdes intercalares de gestio

1. Sem prejuizo do disposto no artigo 12.° do Re-
gulamento (UE) n.° xx/xx do Parlamento Europeu e do
Conselho, de [data], relativa ao abuso de informacio
privilegiada e a manipulagio de mercado (abuso de
mercado) (*), no caso de o emitente ser uma instituicio
financeira cujas acdes estejam admitidas & negociacio
num mercado regulamentado, deverd divulgar ao pad-
blico as declaracdes de gestio no primeiro e no se-
gundo semestres do ano financeiro. Tais declaragdes
deverdo ser efetuadas no periodo compreendido entre
as dez semanas posteriores ao inicio do referido se-
mestre e até as seis semanas anteriores ao final do
mesmo. Deverdo conter informagio relativa ao pe-
riodo compreendido entre o inicio do semestre em
questdo e a data de publicagdo. Dessas declaracdes de-
verdo constar:

— uma explicacio das ocorréncias materiais e das tran-
sacdes feitas durante o periodo relevante e o seu
impacto sobre a posicdo financeira do emitente e
das empresas sob o seu controlo, e

— uma descrigio generalizada da posicdo financeira e
da capacidade do emitente e das empresas sob o seu
controlo durante o periodo relevante.

2. As institui¢des financeiras emitentes que, ao
abrigo da legislagdo nacional, das regras do mercado
regulamentado relevante, ou por sua prépria iniciativa,
publicarem relatérios financeiros trimestrais, ndo serdo
obrigadas a divulgar ao piiblico as declaragdes interca-
lares de gestdo referidas no n.° 1.

3. A autoridade competente pode autorizar uma ins-
titui¢do financeira emitente a retardar a publicagdo de
informacio especificada constante de uma declaracio
intercalar de gestdo, desde que preenchidas as seguin-
tes condigdes:

c) A informacio é de importincia sistémica;

d) O retardamento da sua publicacio é do interesse
priblico;

e) E garantida a confidencialidade da informagdo.
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Texto proposto pela Comissdo Alteracdes propostas pelo BCE (1)

A autoridade competente deverd adotar a decisio por
iniciativa prépria, a pedido duma instituicio financeira
emitente, do relevante banco central do SEBC, da au-
toridade responsdvel pela supervisio da instituicio fi-
nanceira emitente ou da autoridade nacional responsa-
vel pela supervisio macroprudencial.

A decisio deverd revestir a forma escrita.

A autoridade competente deverd assegurar que o re-
tardamento (da publicagio) se verificard apenas pelo
periodo justificado pelo interesse pablico.

A autoridade competente avaliard, pelo menos uma
vez por semana, o cumprimento das condicdes previs-
tas nas alineas a), b) ou c), em estreita colaboracio com
o banco central do SEBC relevante, a autoridade res-
ponsivel pela supervisio da instituicio financeira emi-
tente, e, se necessdrio, a autoridade nacional responsd-
vel pela supervisio macroprudencial e deverd revogar
imediatamente a decisio se qualquer uma dessas con-
dicdes deixar de estar preenchida.

4. A AEVMM desenvolverd, em colaboracio com a
ABE, projetos de normas técnicas de execucdo, in-
cluindo formuldrios ou modelos, para especificar a in-
formacdo a incluir nas declaracdes intercalares de ges-
tio referidas no n.° 1, sendo que a AEVMM deverd
certificar-se de que os referidos modelos estio em
conformidade com os modelos utilizados para a apre-
sentacio de informacdo financeira por parte das ins-
tituicdes de crédito e das empresas de investimento,
que serdo especificadas nas normas técnicas de execu-
¢do desenvolvidas pela ABE, tendo por base o ar-
tigo 95.° do Regulamento (UE) n.° xx/xx [em matéria
de requisitos prudenciais aplicdveis as institui¢des de
crédito e as empresas de investimento].

A AEVMM deverd associar, se necessirio, o Comité
Conjunto e apresentar os projetos de normas técnicas
de execugio a Comissdo, até 31 de dezembro de 2014.

Sdo delegados 2 Comissdo poderes para adotar as nor-
mas técnicas de execucio referidas no primeiro pard-
grafo do presente niimero em conformidade com o
artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

() JOL L1

(5a) E aditado o seguinte artigo 6.°-A:

“Artigo 6.°-A

Informagdes sobre pagamentos feitos a governos

”
ces WP

Texto explicativo

O artigo 1.%, n.° 5 da diretiva proposta substitui o atual artigo 6.° da Diretiva 2004/109/CE sobre declaragdes intercalares de gestdo
pelo novo texto em matéria de apresentagio obrigatdria de informagdo pelos emitentes os emitentes que desenvolvem atividades na
indiistria extrativa ou na exploragio de florestas primdrias. O BCE propde a manutengdo do artigo 6.° enquanto disposicdo
relacionada com as declaragdes intercalares de gestdo. Por outro lado, o BCE defende a alteragdo do artigo 6.° tendo em vista os
seguintes objetivos:

a) a obrigacdo de divulgar ao piblico as declaragdes intercalares de gestdo deve continuar a aplicar-se apenas a instituicdes financeiras
emitentes (ver os textos explicativos referentes ds alteracdes 1 e 2);

b) as normas técnicas de execucdo desenvolvidas pela AEVMM deverdo ser utilizadas tendo em vista uma harmonizagio das
declaragdes intercalares de gestdo com os modelos de relatdrios desenvolvidos pela ABE, tendo por base o regulamento proposto
em matéria de requisitos prudenciais aplicdveis as instituicdes de crédito e ds empresas de investimento;
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Texto proposto pela Comissdo Alteracdes propostas pelo BCE (1)

¢) a autoridade competente em matéria de valores mobilidrios deve poder retardar a divulgacdo, por parte do emitente, de informagio
de importancia sistémica, desde que no interesse piiblico, por iniciativa prépria, a pedido da instituicdo financeira emitente, do
banco central do SEBC relevante, da autoridade responsdvel pela supervisio da instituicdo financeira emitente ou da autoridade
nacional responsdvel pela supervisdo macroprudencial (3). A presente proposta estd em conformidade com o artigo 12.° do
regulamento proposto do Parlamento Europeu e do Conselho, relativo ao abuso de informacdo privilegiada e a manipulagdo de
mercado (abuso de mercado) (*);

oL
=

E necessdrio substituir a referéncia a Diretiva 2003/6/CE que consta do artigo 6.° da Diretiva 2004/109/CE pela referéncia ao
regulamento proposto acima referido.

Alteragdo 6

Novo artigo 1.°, n.° 11 a) da diretiva proposta

2

[Texto] 11 a) No artigo 19.%, é aditado um n.° 5, com a
seguinte redagio:

“5. A AEVMM deverd desenvolver projetos de nor-
mas técnicas regulamentares relativos:

a) A introducdo de uma classificagio comum para ca-
tegorias de informacdes regulamentares;

b) A harmonizagio dos formatos em que as informa-
¢Oes regulamentares sio divulgadas, tendo em conta
os diversos niveis de harmoniza¢io vidveis para
categorias especificas de informacdes regulamenta-
res.

A AEVMM deve apresentar os projetos de normas
técnicas regulamentares 3 Comissdo até 31 de dezem-
bro de 2014.

Sdo delegados & Comissdo poderes para adotar as nor-
mas técnicas regulamentares referidas no primeiro pa-
ragrafo do presente nimero, em conformidade com os
artigos 10.° a 14° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.”

Texto explicativo

O BCE apoia iniciativas que visem melhorar o acesso a informagdo financeira, incluindo o acesso d informagdo sobre as sociedades
regulado pela Diretiva 2004/109/CE. A utilizagdo de prdticas bem definidas de apresentacdo de informagdo, tendo por base formatos
de dados normalizados e uma infraestrutura eficiente de apresentagdo de informagdo, permitird utilizar informagdo regulamentar por
parte de investidores e reguladores para acompanhar a evolugdo do mercado e, em particular, para efetuar uma andlise atempada dos
riscos sistémicos. Assim sendo, o BCE apoia as alteragdes introduzidas pela diretiva proposta que visam melhorar o acesso d
informagdo regulamentar mediante um funcionamento mais eficiente dos mecanismos oficialmente nomeados (MON) e através da
criagdo, ao nivel da Unido, de um ponto de acesso tinico de pesquisa de informacio recolhida pelos MON nacionais. O BCE observa
também que a utilidade de um ponto de acesso inico dependerd de um certo niimero de fatores, designadamente:

a) a introdugdo de uma classificagdo comum para categorias de informagio regulamentar;

b) a harmonizagio dos formatos em que a informagio regulamentar € divulgada, tendo em conta as diferencas entre os tipos de
informagdo regulamentar que poderdo ser facilmente harmonizados como, por exemplo, a apresentacdo de informagdo relativa a
participacdes qualificadas, e os outros tipos de informagdo regulamentar mais heterogéneos como, por exemplo, informagdo
privilegiada, em que a harmonizagdo pode ser limitada a categorias gerais de apresentagdo de informagdo;

) a harmonizagdo das normas técnicas de apresentacdo utilizadas pelos emitentes na sua apresentagio aos MON, que devem
assegurar i) um processamento direto automatizado da informagdo transmitida e ii) funcdes eletrénicas fidveis de registo e de
comparagdo de versoes;

oL
=

a selegdo de solugdes técnicas eficientes para a funcionalidade de pesquisa central, que inclui o dmbito da informacdo como, por
exemplo, uma série de meta-dados ou indices, recolhidos de forma centralizada no que diz respeito a informagio e a documentos
mantidos ao nivel dos MON;

€) a criagdo de uma interface adequada de pesquisa multilingue que permita aos utilizadores o acesso aos MON através de um ponto
de acesso centralizado, que deverd incorporar i) funcbes de pesquisa interativas, designadamente, pesquisas dindmicas ou em cadeia,
e ii) pesquisas de vdrios paises com um s pedido;

f) a harmonizacdo de interfaces de pesquisa fornecidos pelos MON nacionais, que trardo vantagens aos investidores que pretendam
aperfeicoar os resultados da pesquisa obtidos através de um ponto de acesso centralizado mediante pesquisas de acompanhamento
nos MON nacionais relevantes.

Os requisitos detalhados nos dominios acima mencionados deverdo ser definidos nas medidas adotadas pela Comissdo e em normas
técnicas regulamentares desenvolvidas pela AEVMM para posterior adogio pela Comissdo. A este respeito, o BCE apresenta algumas
propostas de reformulagdo, com base nas recomendagdes anteriores da Comissdo e do Comité das Autoridades de Regulamentacio dos
Mercados Europeus de Valores Mobilidrios (a seguir designados por CARMVEM/CESR) (°).
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (')

Além disso, o BCE considera que, por razdes de técnica legislativa: i) os poderes delegados em matéria de classificagdo e de formatos
comuns para apresentacio de informagdo deveriam ser incluidos no artigo 19.° da Diretiva 2004/109/CE, ii) os poderes delegados em
matéria de disposicdes técnicas utilizadas na apresentagio aos MON nacionais e a harmonizagdo dos interfaces de pesquisa dos MON
deveriam ser incluidos no artigo 21.° da presente diretiva, e iii) os poderes delegados em matéria de interoperabilidade de MON
nacionais, incluindo a utilizacdo do identificador tinico, assim como o funcionamento do ponto de acesso centralizado ao nivel da
Unido, deveriam ser incluidos no artigo 22.° da presente diretiva, tal como proposto nas alteragdes 6 a 8.

Alteragdo 7

Artigo 1.°, n.° 12 da diretiva proposta

«(12)
redacio:

O n° 4 do artigo 21.° passa a ter a seguinte

“4. Devem ser atribuidas & Comissio as competéncias
para adotar, através de atos delegados, nos termos dos
ntmeros 2-A, 2-B e 2-C do artigo 27.° e nas condigdes
previstas nos artigos 27.-A e 27.°-B, medidas que especi-
fiquem as seguintes normas e regras minimas:

a) Normas minimas para a divulgacdo das informagdes
regulamentares a que se refere o n.° 1;

b) Normas minimas para o mecanismo de armazenamento
central a que se refere o n.° 2;

¢) Regras sobre a interoperabilidade das tecnologias da
informacdo e comunicacdo utilizadas pelos mecanismos
nacionais oficialmente designados e sobre o acesso a
informacdes regulamentares a nivel da Unido a que se
refere o n.° 2.

A Comissdo pode igualmente especificar e atualizar uma
lista de meios de comunicagdo a utilizar para a divulgacdo
de informagoes ao publico.”.»

«(12)  No artigo 21.° passa—a—ter—a—seguinte—redacio é

aditado um n.° 5, com a seguinte redagio:

5. A AEVMM desenvolverd projetos de normas téc-
nicas regulamentares que estabelecam requisitos técni-
cos relativos:

a) A harmonizacio das disposicdes técnicas utilizadas
pelos emitentes na apresentacio aos mecanismos
oficialmente nomeados, em particular, permitindo
a utilizacdo de tecnologia de processamento direto
automatizado, o registo do tempo de apresentacio
(registo eletronico) e o registo de eventuais altera-
¢des a informacdo inicialmente comunicada (compa-
racio de versdes);

b) A harmonizacio das interfaces de pesquisa forneci-
das pelos mecanismos oficialmente nomeados.

A AEVMM deve apresentar os projetos de normas
técnicas regulamentares 3 Comissdo até 31 de dezem-
bro de 2014.

Sdo delegados a Comissdo poderes para adotar as nor-
mas técnicas regulamentares referidas no primeiro pa-
rdgrafo do presente niimero, em conformidade com os
artigos 10° a 14° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.”.»

Texto explicativo

Ver o texto explicativo referente a alteragio 6. Os poderes delegados, nos termos do artigo 21.° da Diretiva 2004/109/CE, devem
abordar a questdo da harmonizacio das disposicdes técnicas em matéria de apresentacdo e de interfaces de pesquisa operados pelos
MON, tendo por base, a este respeito, recomendacdes anteriores da Comissido e do CARMVEM.
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (})

Alteragio 8

Artigo 1.°, n.° 13 da diretiva proposta

«(13) O artigo 22.° passa a ter a seguinte redagdo:

“Artigo 22.°

Acesso a informagdes regulamentares a nivel da Unido

1. A AEVMM elaborard projetos de normas técnicas de
regulamentagdo que estabelecam os requisitos técnicos re-
lativos ao acesso a informagdes regulamentares a nivel da
Unido, e que especifiquem o seguinte:

a) Os requisitos técnicos em matéria de interoperabilidade
das tecnologias da informagdo e comunicagdo utilizadas
pelos mecanismos nacionais oficialmente designados;

b) Os requisitos técnicos de funcionamento de um ponto
de acesso central para a pesquisa de informacdes regu-
lamentares a nivel da Unido;

¢) Os requisitos técnicos relativos a utilizacio, pelos meca-
nismos nacionais oficialmente designados, de um iden-
tificador tinico para cada emitente;

d) O formato comum para o armazenamento de informa-
¢des regulamentares pelos mecanismos nacionais oficial-
mente designados;

¢) A classificagio comum de informagdes regulamentares
pelos mecanismos nacionais oficialmente designados e a
lista comum de tipos de informagdes regulamentares.

2. Aquando da elaboragio dos projetos de normas téc-
nicas de regulamentagio, a AEVMM deve assegurar-se de
que os requisitos técnicos especificados no n.° 1 do ar-
tigo 22.° sdo compativeis com os requisitos técnicos da
rede eletrénica dos registos nacionais de sociedades, esta-
belecidos pela Diretiva 2011/.../UE do Parlamento Europeu
e do Conselho (¥).

A AEVMM apresentard a Comissdo esses projetos de nor-
mas técnicas de regulamentagdo até 31 de dezembro de
2014.

£ delegado na Comissio o poder de adotar as normas
técnicas de regulamentagdo a que se refere o primeiro pa-
rdgrafo do presente nimero, nos termos dos artigos 10.° a
14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

) JOL[...]»

«(13) O artigo 22.° passa a ter a seguinte redagdo:

“Artigo 22.°

Interoperabilidade e Aacesso a informagdes regulamenta-
res a nivel da Unido

1. A Comissdo adotard, por meio de atos delegados
nos termos dos ndmeros (2a), (2b) e (2c) do artigo 27.°,
e em conformidade com as condicdes previstas nos
artigos 27-A e 27-B, medidas que especifiquem as se-
guintes normas e regras minimas:

a) as regras relativas a interoperabilidade das tecnolo-
gias da informacdo e da comunicagdo utilizadas pe-
los mecanismos nacionais oficialmente nomeados;

b) as regras relativas ao funcionamento do ponto de
acesso centralizado em matéria de informagdes re-
gulamentares, criado ao nivel da Unido para facilitar
a realizagdo, por parte dos investidores, de pesqui-
sas eficientes, completas e fidveis e, em particular,
para permitir uma comparacio direta entre as in-
formacdes comunicadas pelos emitentes dos diver-
sos Estados Membros.

1+2. A AEVMM desenvolverd projetos de normas técni-
cas regulamentares que estabelegam requisitos técnicos em
matéria de acesso—as—informacdes—regulamentares—ao—nivel

g

a) isi S a interoperabilidade das
tecnologias da informacdo e da comunicacdo utilizadas
pelos mecanismos nacionais oficialmente nomeados;

b) Os—requisitos—téenicos—de funcionamento ao nivel da

Unido de um ponto de acesso central para mecanis-
mos oficialmente nomeados, que, no minimo: i) as-
sentem numa solu¢do técnica que permita a pesquisa
eficiente multipaises de informagdes regulamentaresa—ni-
vel-da—Unide, tendo por base um pedido dnico, e ii)
oferecam um interface de pesquisa multilingue com
funcdes avangadas, designadamente, pesquisas dina-
micas ou em cadeia;

C) Os—requisitos—téenicos—relatives—a utilizagdo, pelos me-

canismos nacionais oficialmente designados, de um
identificador tnico para cada emitentee aplicacio de
um identificador tinico nas funcdes de pesquisa de
mecanismos nacionais oficialmente nomeados e de
um ponto de acesso centralizado para permitir a
identificacdo, por parte dos investidores, de rela-
¢des bisicas de grupos econémicos entre as entida-
des com identificadores tinicos diferentes.
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23.  Aquando da elaboragio dos projetos de normas
técnicas de regulamentagdo, a AEVMM deve assegurar-se
de que os requisitos técnicos especificados no n.° 1 do
artigo 22.° sdo compativeis com os requisitos técnicos da
rede eletrénica dos registos nacionais de sociedades, esta-
belecidos pela Diretiva 2011/.../UE do Parlamento Europeu
e do Conselho (¥).

A AEVMM apresentard a Comissdo esses projetos de nor-
mas técnicas de regulamentacdo até 31 de dezembro de
2014.

E delegado na Comissio o poder de adotar as normas
técnicas de regulamentagdo a que se refere o primeiro pa-
ragrafo do presente nimero, nos termos dos artigos 10.° a
14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

® JOLI[.]”

4. A Comissdo apresentard um relatério ao Parla-
mento Europeu e ao Conselho, até 30 de junho de
2016, em matéria de funcionamento das medidas de
interoperabilidade e acesso as informacdes regulamen-
tares ao nivel da Unido, sobre se as solugdes introdu-
zidas em matéria de acesso as informagdes regulamen-
tares cumprem o objetivo de permitir que os investi-
dores comparem, de forma eficiente, emitentes dos
diversos Estados-Membros. Esse relatério deve incluir
uma avaliagio de impacto relativamente as alteracdes
propostas ao presente artigo.”.»

Texto explicativo

Ver o texto explicativo referente a alteragdo 6. Os poderes delegados, nos termos do artigo 22.° da Diretiva 2004/109/CE, devem
abordar de forma global o acesso ds informacdes regulamentares, a interoperabilidade dos MON nacionais e o funcionamento do
ponto de acesso centralizado ao nivel da Unido. Os pardmetros técnicos e as funcionalidades da interface do referido ponto de acesso
centralizado ao nivel da deverdo permitir que os investidores o utilizem como um ponto de acesso tinico adequado para a pesquisa de
informagdes regulamentares comunicadas a todos os MON nacionais e para a obtencdo de informagdo comparativa fidvel sobre os
emitentes dos diversos Estados-Membros. O funcionamento das medidas em matéria de interoperabilidade e de ponto de acesso
centralizado deve ser avaliado pela Comissdo apds um periodo determinado, a fim de propor quaisquer alteracdes que possam ser
necessdrias.

O desenvolvimento e a utilizacdo de um identificador tinico para cada emitente constituem uma funcionalidade muito 1itil no ambito
das alteragdes propostas. Neste dominio, as propostas da Comissdo podem aproveitar os resultados obtidos a nivel internacional
introduzindo o Identificador da Entidade Juridica como codigo padrdo de referéncia em matéria de emitentes e das contrapartes no que
se refere a transagdes financeiras (°). Mais precisamente, a criagdo de um identificador tinico contribuird para uma maior fiabilidade e
comparabilidade das informagdes regulamentares recolhidas pelos MON nacionais e permitird que essas informagdes sejam relacionadas
com os dados recolhidos noutras bases de dados regulamentares que utilizem o mesmo identificador tinico. As vantagens da utilizagdo
de um identificador tinico serdo visiveis em ligagdo com vdrios tipos de obrigagdes de prestagdo de informagdo, nomeadamente, a
publicagdo de relatérios anuais com a identificacio das empresas participadas ou a aquisicdo de participacdes qualificadas. As
informagdes respeitantes a composicdo e as relacdes do grupo tém diversas implicacdes para os investidores, e também para os
supervisores e reguladores, os quais, por exemplo, poderdo mais facilmente avaliar a propagagdo potencial dos riscos no interior do
grupo de empresas. Ainda que se possam verificar algumas limitagdes de ordem prdtica no que se refere a divulgagdo das relagdes do
grupo de forma global, um acesso a tais informagdes, ainda que parcial, constituiria uma evolucdo positiva.

(") O texto a aditar por proposta do BCE figura em negrito no corpo do artigo. As palavras riscadas no corpo dos artigos indicam o texto
a suprimir por proposta do BCE.

() COM(2011) 684 final.

(%) Ver, a este respeito, a Recomendacdo CERS/2011/3, do CERS, relativa ao mandato macroprudencial das autoridades nacionais,
disponivel no site do CERS, em http://www.estb.europa.eu

() COM(2011) 651 final.

(°) Ver as Recomendagdes da Comissdo, de 11 de outubro de 2007, sobre a rede eletrénica de mecanismos oficialmente nomeados para o
armazenamento das informagdes regulamentares referidas na Diretiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (JO L 267
de 12.10.2007, p. 16); ver também o documento de consulta do CARMEVM, de julho de 2010, “Development of Pan-European access to
financial information disclosed by listed companies”, disponivel no site da AEVMM, em http://www.esma.europa.cu

(%) Ver o Comité de Sistemas de Pagamentos e de Liquidacdo, Comité Técnico da Organizagdo Internacional das Comissdes de Valores
Mobilidrios, «Report on OTC derivatives data reporting and aggregation requirements — Consultative report», agosto de 2011, Sec¢do 4.5.1,
disponivel no site do Banco de Pagamentos Internacionais, em http://www.bis.org
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