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6) Caso se deva interpretar a directiva no sentido de que o

processo de consulta a realizar na filial ja deve ter terminado
antes de a sociedade mie ou a sociedade gestora do grupo
ter tomado uma decisio que conduza a despedimentos
colectivos, deve entender-se que s6 € a este respeito relevante
uma decisdo cujas consequéncias directas se traduzam por
despedimentos colectivos na filial, ou o processo de consulta
ja deve ter terminado antes de a sociedade mie ou a socie-
dade gestora do grupo tomar uma decisdo econémica ou
estratégica que possa, provavel mas ndo necessariamente,
levar a realizagdo de despedimentos colectivos na filial?

() JOL 225, p. 16.

Pedido de decisio prejudicial apresentado pelo Hof van
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Hof van beroep te Brussel

Partes no processo principal
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wezen (CBFA)

Questdes prejudiciais

1) As disposi¢des da Directiva relativa ao abuso de mercado (Y,

em especial o seu artigo 2.°, constituem uma harmonizagio
total, com excepgdo das disposi¢des que conferem expressa-
mente aos Estados-Membros a liberdade de adoptar medidas
de aplicagdo, ou destinam-se, no seu conjunto, a uma
harmoniza¢io minima?

2)

)
~

K-

1
~

=)
~

—
~

O artigo 2.°, n.° 1 da Directiva relativa ao abuso de mercado
deve ser interpretado no sentido de que o simples facto de
uma pessoa referida no artigo 2.2, n.° 1 dessa directiva, [que]
detém informacio privilegiada, adquirir ou alienar, ou tentar
adquirir ou alienar, por sua conta ou por conta de terceiro,
os instrumentos financeiros a que essa informagdo diga
respeito, implica automaticamente que esta utiliza a sua
informagdo privilegiada?

Em caso de resposta negativa a segunda questdo, deverd
admitir-se que, para efeitos de aplicagdo do artigo 2.° da
Directiva relativa ao abuso de mercado, é necessdrio que
tenha sido tomada uma decisdo deliberada de utilizacio de
informacdo privilegiada?

Se tal decisio também puder ser ndo escrita, a decisio de
utilizacdo deve, nesse caso, resultar de circunstincias que nio
sejam susceptiveis de qualquer outra explicagdo ou é sufici-
ente que elas possam ser interpretadas nesse sentido?

Se, na verificagdo da proporcionalidade de uma sang¢io admi-
nistrativa, prevista no artigo 14.° da Directiva relativa ao
abuso de mercado, as mais-valias realizadas deverem ser tidas
em conta, deve-se pressupor que a divulgacdo da informagio
qualificada como informagdo privilegiada influenciou efecti-
vamente de maneira sensivel o pre¢o do instrumento finan-
ceiro?

Em caso de resposta afirmativa, qual deve ser o nivel minimo
da variagdo do preco para que esta possa ser considerada
sensivel?

Independentemente da questio de saber se a variagdo do
preco apds a divulgacdo da informacdo deve ou ndo ser
sensivel, que periodo deve ser tido em consideracdo, apds tal
divulgacdo, para determinar o nivel da variagdo do preco e
que data deve ser tida em conta para avaliar o beneficio
patrimonial realizado?

A luz da fiscalizagio da proporcionalidade da sangio, o
artigo 14.° da Directiva relativa ao abuso de mercado deve,
consequentemente, ser interpretado no sentido de que, se
um Estado-Membro introduziu a possibilidade de uma
sancdo penal cumulada com a sangdo administrativa, na
apreciagdo do cardcter proporcional deve ser tida em conta a
possibilidade efou o montante de uma sangdo pecunidria de
natureza penal?

Directiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 28
de Janeiro de 2003, relativa ao abuso de informacio privilegiada e a
manipulagio de mercado (abuso de mercado) (JO L 96, p. 16).



