6.11.2013

Jornal Oficial da Unido Europeia

L 294/13

DIRETIVA 2013/50/UE DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 22 de outubro de 2013

que altera a Diretiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Conselho relativa a harmonizacio
dos requisitos de transparéncia no que se refere as informacdes respeitantes aos emitentes cujos
valores mobilidrios estio admitidos a negociacio num mercado regulamentado, a Diretiva
2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho relativa ao prospeto a publicar em caso de
oferta pablica de valores mobilidrios ou da sua admissdo a negociacio e a Diretiva 2007/14/CE
da Comissio que estabelece as normas de execucio de determinadas disposicdes da Diretiva

2004/109/CE

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia, nomeadamente os artigos 50.° e 114.°,

pequena e média dimensio que mobilizam capitais na
Unido. Além disso, é necessdrio melhorar a eficicia do
regime de transparéncia existente, em especial no que se
refere a divulgacdo de informacdes sobre a propriedade
das sociedades.

Tendo em conta a proposta da Comissio Europeia, (3)  Por outro lado, na sua comunicacdo de 13 de abril de
2011 intitulada «Ato para o Mercado Unico - Doze
alavancas para estimular o crescimento e reforgar a con-

Apbs transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos fianca mdtua — Juntos para um novo crescimento», a

nacionais, Comissio apontou a necessidade de rever a Diretiva
2004/109/CE, a fim de tornar mais proporcionadas as
obrigacdes impostas as pequenas e médias empresas co-

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu (1), aadas, garantindo o mesmo nivel de protecdo do investi-

or.

Tendo em conta o parecer do Comité Econémico e Social o _ .

Europeu (), (4)  De acordo com o relatério e a comunicagio da Comis-
sdo, os encargos administrativos que resultam das obri-
gacdes decorrentes da admissio a negociagdio num mer-

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordindrio (3), cado regulamentado derve.rao‘ser re~duz1d9s para os emi-
tentes de pequena e média dimensdo, a fim de melhorar
0 seu acesso a financiamento. As obrigacdes de publicar

. . declaragdes intercalares de gestdo ou relatorios financei-

Considerando o seguinte: ; . P
ros trimestrais representam um encargo significativo para
muitos emitentes de pequena e média dimensdo cujos

) o o valores mobilidrios estdo admitidos a negociagio em

(1) Nos termos do artigo 33.% da D1ret1‘\‘7a 2004/ 10?/ CE do mercados regulamentados, sem que seja necessdria para

Parlamento Europeu e do Conselho (¥, a Comissdo tinha a protecio do investidor. Essas obrigacdes também in-
de apresentar ao Parl.ameNnto Europeu ¢ ao Conselho um centivam o desempenho a curto prazo e desincentivam o
relatério sobre a aplicacdo dessa diretiva, o qual deveria investimento a longo prazo. Para estimular a criagdo
%nclu{r um parecer sob}*e a oporu{n.ldade .de por termo a sustentdvel de valor e as estratégias de investimento a
isencdo aplicével aos titulos de divida existentes findo o longo prazo, é fundamental reduzir as presses de curto
’ . . 0 0 ’
PeﬂQdO d.e Qez anos previsto no artigo 30.% n.° 4, <~ia prazo sobre os emitentes e incentivar os investidores a
referida diretiva, e sobre o potencial impacto da aplicagio adotarem uma visio a mais longo prazo. O requisito de
daquela diretiva nos mercados financeiros europeus. publicacdo de declaracdes intercalares de gestdo interca-
lares deverd, por conseguinte, ser suprimido.
(20 Em 27 de maio de 2010, a Comissio adotou um rela-
tério sobre a aplicagdo da Diretiva 2004/109/CE, o qual 5 5 . .
b plcag [109/CE, o q (5)  Os Estados-Membros nio deverdo ser autorizados a im-

identificava dominios em que era possivel melhorar o
regime por ela criado. O relatério demonstra, em espe-
cial, a necessidade de prever a simplificagdo das obriga-
¢Oes de determinados emitentes, a fim de tornar os mer-
cados regulamentados mais atrativos para os emitentes de

() JO C 93 de 30.3.2012, p. 2.
() JO C 143 de 22.5.2012, p. 78.
(®) Posicio do Parlamento Europeu de 12 de junho de 2013 (ainda ndo

por nas respetivas legislagdes nacionais o requisito de
publicar informacdes financeiras periédicas com maior
frequéncia do que os relatorios financeiros anuais e se-
mestrais. No entanto, deverdo poder exigir que os emi-
tentes publiquem informagdes financeiras periddicas adi-
cionais, se esse requisito ndo constituir um encargo fi-
nanceiro significativo e se as informacdes adicionais exi-
gidas forem proporcionadas aos fatores que contribuem
para as decisdes de investimento. A presente diretiva nio

publicada no Jornal Oficial) e decisdo do Conselho de 17 de outubro
de 2013.
() JO L 390 de 31.12.2004, p. 38.

prejudica qualquer informagdo adicional que possa ser
exigida por legislagio setorial da Unido, podendo, em
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especial, os Estados-Membros exigir as institui¢des finan-
ceiras a publicagdo de informagdes financeiras periddicas
adicionais. Além disso, os mercados regulamentados po-
dem exigir que os emitentes cujos valores mobilidrios af
estejam admitidos a negociacdo publiquem informacdes
financeiras periddicas adicionais em todos ou alguns dos
segmentos desse mercado.

Para proporcionar maior flexibilidade e reduzir assim os
encargos administrativos, o prazo para a publicacdo dos
relatérios financeiros semestrais deverd ser prorrogado
até trés meses apds o termo do periodo abrangido.
Como o perfodo em que os emitentes podem publicar
os seus relatorios financeiros semestrais é alargado, espe-
ra-se que os relatérios dos emitentes de pequena e média
dimensio merecam mais aten¢do por parte dos partici-
pantes no mercado, tornando assim esses emitentes mais
visiveis.

A fim de aumentar a transparéncia dos pagamentos efe-
tuados a administracdes publicas, os emitentes cujos va-
lores mobilidrios estejam admitidos & negociacio num
mercado regulamentado e que desenvolvam atividades
nas indistrias extrativas ou na exploragio de florestas
primdrias deverdo divulgar, num relatério anual separado,
os pagamentos efetuados as administra¢des publicas dos
paises em que operam. Esse relatério deverd incluir tipos
de pagamentos comparéveis aos divulgados no ambito da
Iniciativa para a Transparéncia das Industrias Extrativas
(ITIE). A divulgagdo dos pagamentos efetuados as admi-
nistragdes publicas deverd por a disposi¢do da sociedade
civil e dos investidores informacdes que lhes permitam
controlar as administragdes publicas dos paises ricos em
recursos sobre as receitas da exploragdo de recursos na-
turais. A iniciativa é também complementar do Plano de
Acdo da Unido Europeia para a aplicacdo da legislagio,
governagdo e comércio no setor florestal (Plano de acdo
FLEGT) Plano de A¢do FLEGT) e das disposicdes do Re-
gulamento (UE) n.° 995/2010 do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 20 de outubro de 2010, que fixa as
obrigacdes dos operadores que colocam no mercado ma-
deira e produtos da madeira ('), que obriga os operadores
que comercializam produtos da madeira a exercerem a
diligéncia devida para impedir a entrada de madeira ilegal
no mercado da Unido. Os Estados-Membros deverdo as-
segurar que os membros dos Orgdos responsdveis das
empresas, agindo no 4mbito das competéncias que lhes
sdo conferidas pelo direito nacional, tenham a responsa-
bilidade de garantir, tanto quanto saibam e possam, que
os relatérios sobre os pagamentos a administragdes pu-
blicas sdo preparados de acordo com os requisitos da
presente diretiva. Os requisitos pormenorizados sio es-
pecificados no Capitulo 10 da Diretiva 2013/34/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de
2013, relativa as demonstracdes financeiras anuais, as
demonstragdes financeiras consolidadas e relatdrios cone-
xos de certas formas de empresas (?).

L 295 de 12.11.2010, p. 23.

L 182 de 29.6.2013, p. 19.

(8)

1

Para efeitos de transparéncia e de protecdo dos investi-
dores, os Estados-Membros deverdo exigir que os princi-
pios a seguir enunciados se apliquem ao reporte de pa-
gamentos efetuados a administra¢des publicas nos termos
do Capitulo 10 da Diretiva 2013/34/UE: materialidade
(ndo é necessdrio ter em conta no relatério os pagamen-
tos, efetuados sob a forma de um pagamento tnico ou
de um conjunto de pagamentos conexos, cujo montante
seja inferior a 100 000 EUR no decurso de um exercicio);
reporte por administragio publica e por projeto (o re-
porte dos pagamentos efetuados a administragdes publi-
cas deverd fazer-se para cada administragio publica e
para cada projeto); universalidade (ndo deverdo ser con-
cedidas iseng¢des, por exemplo para emitentes ativos em
determinados paises, que tenham um efeito distorcivo e
permitam que os emitentes explorem requisitos de trans-
paréncia demasiado flexiveis); exaustividade (deverdo ser
relatados todos os pagamentos relevantes efetuados a
administracdes publicas, nos termos do Capitulo 10 da
Diretiva 2013/34/UE e respetivos considerandos).

A inovacdo financeira levou a criacdo de novos tipos de
instrumentos financeiros, que provocam para os investi-
dores uma certa exposi¢do econdmica face as empresas e
cuja  divulgagdo ndo estd prevista na Diretiva
2004/109/CE. Esses instrumentos poderiam ser utilizados
para adquirir, de modo secreto, participacdes em socie-
dades, o que poderia dar origem a abusos de mercado e
criar uma imagem falsa e enganosa da propriedade eco-
noémica de sociedades cotadas em bolsa. A fim de garan-
tir que os emitentes e os investidores tenham pleno co-
nhecimento da estrutura de propriedade das empresas, a
defini¢do de instrumentos financeiros da referida diretiva
deverd passar a incluir todos os instrumentos com efeito
econémico similar a detencdo de agdes e a direitos de
aquisi¢do de acdes.

Os instrumentos financeiros com efeito econdémico simi-
lar a detencdo de agdes e a direitos de aquisicio de agdes
com liquidagdo financeira deverdo ser calculados numa
base «ajustada ao delta», multiplicando o montante no-
cional das acdes subjacentes pelo delta do instrumento. O
delta indica quanto variaria o valor teérico de um ins-
trumento financeiro em caso de variagio do preco do
instrumento subjacente e dd uma imagem precisa da
exposicio do titular ao instrumento subjacente. Esta
abordagem destina-se a assegurar que a informagio rela-
tiva ao total de direitos de voto acessiveis ao investidor
seja 0 mais precisa possivel.

Além disso, a fim de garantir a transparéncia adequada
das participagdes qualificadas, quando um titular de ins-
trumentos financeiros exerce o seu direito de adquirir
acdes e o total de participagdes com direitos de voto
associados as agdes subjacentes excede o limiar de noti-
ficagdo sem afetar a percentagem global das participagdes
anteriormente notificadas, deverd ser exigida uma nova
notificacdo que divulgue a alteragdo da natureza das par-
ticipagoes.
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(12)  Um regime harmonizado de notificacdo de participagdes (14) A fim de ter em conta a evolu¢do técnica, o poder de
qualificadas com direitos de voto, em especial no que se adotar atos nos termos do artigo 290.° do Tratado sobre
refere a agregacdo da detencdo de acdes com a detencdo o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE) deverd ser
de instrumentos financeiros, deverd melhorar a seguranga delegado na Comissdo no sentido de especificar o con-
juridica, aumentar a transparéncia e reduzir os encargos tetdo da notificagio das participagdes qualificadas em
administrativos dos investidores transfronteiri¢os. Por instrumentos financeiros. E particularmente importante
conseguinte, ndo deverd ser permitido que os Estados- que a Comissdo proceda as consultas adequadas durante
-Membros adotem regras mais rigorosas do que as previs- os trabalhos preparatérios, inclusive ao nivel de peritos.
tas na Diretiva 2004/109/CE em matéria de calculo dos A Comissdo, quando preparar e redigir atos delegados,
limiares de notificagdo, de agregacdo da detencdo de di- deverd assegurar a transmissdo simultinea, atempada e
reitos de voto associados a agdes com a detengdo de adequada dos documentos relevantes ao Parlamento Eu-
direitos de voto associados a instrumentos financeiros, ropeu e ao Conselho.
e de isencdes de requisitos de notificagdo. No entanto,
tendo em conta as diferengas em matéria de concentra-
¢do da propriedade existentes na Unido e as diferengas
em matéria de direito das sociedades na Unido de que
decorrem diferencas entre o ndmero total de acdes e o
nimero total de direitos de voto em relagdo a alguns (15)  Para facilitar os investimentos transfronteiricos, os inves-
emitentes, os Estados-Membros deverdo poder continuar tidores deverdo ter acesso facil a4 informagdo regulamen-
a fixar limiares mais baixos e limiares adicionais de no- tar sobre todas as sociedades cotadas na Unido. Contudo,
tificagdo da detencdo de direitos de voto e a exigir noti- a rede atual de mecanismos nacionais oficialmente desig-
ficagdes equivalentes em relacdo aos limiares baseados na nados para o armazenamento central das informacdes
detencdo de capital. Além disso, os Estados-Membros regulamentares ndo garante a pesquisa facil desse tipo
deverdo poder continuar a estabelecer obrigagdes mais de informagdes em toda a Unido. A fim de assegurar o
rigorosas do que as previstas na Diretiva 2004/109/CE acesso transfronteirico a informagdo e de ter em conta a
no que se refere ao contetido (como a divulgacao das evolucdo técnica dos mercados financeiros e das tecno-
inten¢des dos acionistas) e ao processo e prazos de no- logias de comunicagio, o poder de adotar atos nos ter-
tificacdo e a exigir informagdes adicionais sobre partici- mos do artigo 290.° do TFUE deverd ser delegado na
pagdes  qualificadas ndo  previstas na  Diretiva Comissio no sentido de especificar normas minimas
2004/109/CE. Em particular, os Estados-Membros deve- para a divulgacdo da informacdo regulamentar, o acesso
rao também poder continuar a aplicar as disposicdes a informacdo regulamentar a nivel da Unido e o meca-
legais, regulamentares e administrativas aprovadas relati- nismo de armazenamento central de informacio regula-
vamente a ofertas publicas de aquisicdo, operacdes de mentar. A Comissdo, com a assisténcia da ESMA, deverd
fusdo e outras operagdes que afetem a propriedade ou também ficar habilitada a tomar medidas destinadas a
o controlo das sociedades sujeitas a supervisio das auto- melhorar o funcionamento da rede de mecanismos na-
ridades designadas pelos Estados-Membros nos termos do cionais oficialmente designados para o armazenamento
artigo 4.° da Diretiva 2004/25/CE do Parlamento Euro- de informagdes e a definir critérios técnicos de acesso a
peu e do Conselho, de 21 de abril de 2004, relativa as informagdo regulamentar a nivel da Unido, em especial
ofertas pablicas de aquisicdo ('), que impde requisitos de no que diz respeito a exploragio de um ponto de acesso
divulgacdo mais rigorosos do que os previstos na Diretiva central para a pesquisa de informacdo regulamentar a
2004/109/CE. nivel da Unido. A ESMA deverd criar e explorar um
portal na Internet que sirva de ponto de acesso eletrénico
europeu (a seguir designado «ponto de acesso»).
(13)  As normas técnicas deverdo garantir uma harmonizagio
coerente do regime de notificacdo das participagdes qua-
lificadas e niveis adequados de transparéncia. Seria efi-
ciente e apropriado confiar a Autoridade Europeia de (16) A fim de melhorar o cumprimento dos requisitos da

)

Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios
e dos Mercados)(ESMA), criada pelo Regulamento (UE)
n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conse-
lho (%), a redacdo, para apresentacio a Comissdo, de pro-
jetos de normas técnicas de regulamentacdo que ndo
envolvam escolhas politicas. A Comissio deverd adotar
as normas técnicas de regulamentacio elaboradas pela
ESMA a fim de especificar as condi¢des de aplicagio
das isencdes existentes dos requisitos de notificagio
para as participa¢des qualificadas com direitos de voto.
Com base na sua capacidade técnica, a ESMA deverd
determinar, em especial, os casos de isencdo, tendo em
conta a sua possivel utilizacdo abusiva para contornar os
requisitos de notificagdo.

() JO L 142 de 30.4.2004, p. 12.
JO L 331 de 15.12.2010, p. 84.

Diretiva 2004/109/CE, e na sequéncia da comunicagdo
da Comissao de 9 de dezembro de 2010, intitulada «Re-
forgar o regime de sang¢des no setor dos servigos finan-
ceiros», 0s poderes sancionatérios deverdo ser reforcados
e satisfazer determinados requisitos essenciais relativa-
mente aos destinatarios, aos critérios a ter em conta na
aplicagdo de sanc¢des ou medidas administrativas, aos
principais poderes sancionatdrios e aos niveis das sancdes
administrativas pecunidrias. Estes poderes sancionatdrios
deverdo poder ser usados pelo menos em caso de infra-
¢do as principais disposi¢des da Diretiva 2004/109/CE.
Os Estados-Membros também os deverdo poder exercer
noutras circunstancias. Em especial, os Estados-Membros
deverdo assegurar que as sangdes e medidas administra-
tivas aplicdveis incluam a possibilidade de impor sancdes
pecunidrias suficientemente elevadas para serem dissuasi-
vas. Em caso de infra¢des por parte de pessoas coletivas,
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os Estados-Membros deverdo poder prever a aplicagio de
sanc¢des aos membros dos Orgios de administragdo, ges-
tdo ou fiscalizagdo da pessoa coletiva em causa ou a
outros individuos considerados responsdveis por essas
infra¢des, nas condi¢des estabelecidas no direito nacional.
Os Estados-Membros deverdo também poder prever a
suspensdo ou a possibilidade de suspensdo do exercicio
dos direitos de voto dos titulares de acdes e de instru-
mentos financeiros que nio cumpram os requisitos de
notificagdo. Os Estados-Membros deverdo poder dispor
que a suspensdo dos direitos de voto se aplique apenas
as infra¢des mais graves. A Diretiva 2004/109/CE deverd
mencionar tanto san¢des como medidas administrativas,
a fim de cobrir todos os casos de incumprimento, inde-
pendentemente da sua qualificacio como san¢do ou me-
dida nos termos do direito nacional, e ndo deverd preju-
dicar quaisquer disposi¢des legais dos Estados-Membros
relativas a sangdes penais.

Os Estados-Membros deverdo poder prever outras san-
¢bes ou medidas suplementares e niveis mais elevados
de sancdes administrativas pecunidrias do que os previs-
tos na Diretiva 2004/109/CE, atendendo a necessidade de
dispor de san¢des suficientemente dissuasivas para favo-
recer a integridade e a transparéncia dos mercados. As
disposicdes relativas as san¢des, bem como as atinentes a
publicagdo das sanc¢des administrativas, ndo constituem
um precedente para outra legislagdo da Unido, em espe-
cial para infracdes mais graves a regulamentacio.

Para assegurar um efeito dissuasivo face ao publico em
geral, as decisdes de imposi¢do de medidas ou sangdes
administrativas deverdo normalmente ser publicadas. A
publicagdo das decisdes é também um instrumento im-
portante para informar os participantes no mercado dos
comportamentos que se considera constituirem violagio
do disposto na Diretiva 2004/109/CE e para promover
um bom comportamento mais generalizado por parte
desses participantes. No entanto, se a publicacio de
uma decisdo puder por gravemente em causa a estabili-
dade do sistema financeiro ou uma investigagdo oficial
em curso, ou puder, tanto quanto possa ser determinado,
causar danos graves e desproporcionados as instituicdes
ou individuos envolvidos, ou se, caso a san¢do seja im-
posta a uma pessoa singular, uma avaliagio prévia obri-
gatéria da proporcionalidade da publicacdo de dados pes-
soais demonstrar que tal publicagio é desproporcionada,
a autoridade competente deverd poder adiar essa publi-
cagdo ou publicar a informagdo de forma andnima.

A fim de clarificar o tratamento dado a valores mobilid-
rios ndo admitidos a negociagio mas representados por
certificados de depésito admitidos a negociacdo num
mercado regulamentado, e a fim de evitar lacunas em
matéria de transparéncia, a defini¢do de «emitente» deverd
ser especificada de forma mais precisa, a fim de incluir os
emitentes daqueles valores. E igualmente apropriado alte-
rar a defini¢do de «emitente» para ter em conta o fato de,

(19)

(20)

(1)

nalguns Estados-Membros, os emitentes de valores mobi-
lidrios admitidos a negociagio em mercados regulamen-
tados poderem ser pessoas singulares.

Nos termos da Diretiva 2004/109/CE, no caso de emi-
tentes de paises terceiros de titulos de divida com valor
nominal unitdrio inferior a 1 000 EUR ou de acdes, o
Estado-Membro de origem do emitente é o Estado-Mem-
bro a que se refere o artigo 2.°, n.° 1, alinea m), suba-
linea iii), da Diretiva 2003/71/CE do Parlamento Europeu
e do Conselho (1). Para esclarecer e simplificar a determi-
nagdo do Estado-Membro de origem desses emitentes de
paises terceiros, a defini¢do desse termo deverd ser alte-
rada no sentido de dispor que o Estado-Membro de ori-
gem deverd ser o Estado-Membro escolhido pelo emi-
tente de entre os Estados-Membros em que os seus va-
lores mobilidrios estejam admitidos a negociagio num
mercado regulamentado.

Todos os emitentes cujos valores mobilidrios estejam ad-
mitidos a negociagdo num mercado regulamentado da
Unido deverdo estar sujeitos a supervisio de uma auto-
ridade competente de um Estado-Membro a fim de asse-
gurar que cumprem as suas obrigacdes. Os emitentes
que, nos termos da Diretiva 2004/109/CE, tenham que
escolher o seu Estado-Membro de origem mas ndo o
tenham feito poderiam evitar ser supervisionados por
qualquer autoridade competente da Unifo. Por conse-
guinte, a Diretiva 2004/109/CE deverd ser alterada de
modo a determinar o Estado-Membro de origem dos
emitentes que, no prazo de trés meses, ndo tenham co-
municado as autoridades competentes o Estado-Membro
de origem escolhido. Nesse caso, o Estado-Membro de
origem deverd ser o Estado-Membro em cujo territorio
os valores mobilidrios do emitente estejam admitidos a
negociagdo num mercado regulamentado. Caso os valo-
res mobilidrios estejam admitidos a negociagdo em mer-
cados regulamentados de mais do que um Estado-Mem-
bro, todos esses Estados-Membros serdo Estados-Mem-
bros de origem até que o emitente escolha um tnico e
comunique essa escolha. Deste modo, incentivar-se-do
esses emitentes a escolher e comunicar as autoridades
competentes o Estado-Membro de origem escolhido, e,
entretanto, as autoridades competentes passardo a dispor
dos poderes necessarios para intervir até que o emitente
comunique qual o Estado-Membro de origem que esco-

lheu.

Nos termos da Diretiva 2004/109/CE, no caso de emi-
tentes de titulos de divida com valor nominal unitdrio
igual ou superior a 1000 EUR, a escolha do Estado-
-Membro de origem do emitente ¢é vélida por trés anos.
No entanto, se os valores mobilidrios de um emitente
deixarem de ser admitidos & negociagdio no mercado
regulamentado do Estado-Membro de origem do emi-
tente e continuarem admitidos a negociacio num ou
mais Estados-Membros de acolhimento, tal emitente
ndo terd qualquer relacio com o Estado-Membro de ori-
gem inicialmente escolhido se este ndo for o Estado-
-Membro em que tem a sua sede estatutdria. Esse emitente
deverd poder escolher um dos seus Estados-Membros de

() JO L 345 de 31.12.2003, p. 64.
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(24)
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(
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2

)
)

JoL
JO L 96 de 12.4.2003, p. 16.

acolhimento ou o Estado-Membro em que tem a sua sede
estatutdria como o seu novo Estado-Membro de origem
antes do termo do perfodo de trés anos. Aplica-se a
mesma possibilidade de escolha de um novo Estado-
-Membro de origem também a emitentes de paises tercei-
ros de titulos de divida com valor nominal unitdrio in-
ferior a 1 000 EUR ou de acdes cujos valores mobilidrios
deixem de ser admitidos a negociagdo no mercado regu-
lamentado do Estado-Membro de origem do emitente,
mas continuem a ser admitidos a negociacio num ou
mais Estados-Membros de acolhimento.

Deverd haver coeréncia entre as Diretivas 2004/109/CE e
2003/71/CE quanto a defini¢dio de Estado-Membro de
origem. Neste contexto, para garantir a supervisdo por
parte do Estado-Membro mais pertinente, a Diretiva
2003/71/CE deverd ser alterada para prever maior flexi-
bilidade relativamente as situagdes em que os valores
mobilidrios de um emitente estabelecido num pais ter-
ceiro deixem de estar admitidos a negociagdo no mer-
cado regulamentado do seu Estado-Membro de origem,
mas continuem a ser admitidos a negociacdo noutro ou
noutros Estados-Membros.

A Diretiva 2007/14/CE da Comissdo (!) contém, em es-
pecial, regras respeitantes a notificacio da escolha do
Estado-Membro de origem pelo emitente. Essas regras
deverdo ser inseridas na Diretiva 2004/109/CE. Para ga-
rantir que as autoridades competentes do ou dos Estados-
-Membros de acolhimento e do Estado-Membro em que o
emitente tem a sua sede estatutdria, se este ultimo ndo
for nem o Estado-Membro de origem nem um Estado-
-Membro de acolhimento, sejam informadas da escolha do
Estado-Membro de origem pelo emitente, deverd ser exi-
gido a todos os emitentes que comuniquem a escolha do
seu Estado-Membro de origem a autoridade competente
do seu Estado-Membro de origem, as autoridades com-
petentes de todos os seus Estados-Membros de acolhi-
mento e a autoridade competente do Estado-Membro
em que tenham a sua sede estatutdria, se este for dife-
rente do seu Estado-Membro de origem. As regras res-
peitantes a notificagdo da escolha do Estado-Membro de
origem deverdo, por conseguinte, ser alteradas nesse sen-
tido.

O requisito imposto nos termos da Diretiva
2004/109/CE sobre a divulgagdo de novas emissdes de
empréstimos tem causado muitos problemas de execugio
na pratica e a sua aplicacdo é considerada complexa.
Além disso, esse requisito sobrepde-se parcialmente aos
requisitos estabelecidos na Diretiva 2003/71/CE e na Di-
retiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 28 de janeiro de 2003, relativa ao abuso de informa-
cdo privilegiada e a manipulagdo de mercado (abuso de
mercado) (%), sem proporcionar muita informacdo adicio-

69 de 9.3.2007, p. 27.

(26)

nal ao mercado. Assim, tendo em vista reduzir encargos
administrativos desnecessarios para os emitentes, esse re-
quisito deverd ser suprimido.

O requisito de comunicar as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem qualquer alteragio do ato
constitutivo ou dos estatutos do emitente constitui uma
duplicacdo do requisito semelhante imposto nos termos
da Diretiva 2007/36/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 11 de julho de 2007, relativa ao exercicio
de certos direitos dos acionistas de sociedades cotadas (%)
e pode originar confusdo relativamente ao papel da au-
toridade competente. Assim, tendo em vista reduzir en-
cargos administrativos desnecessrios para os emitentes,
esse requisito deverd ser suprimido.

Um formato eletrénico harmonizado de comunicacio de
informacdes seria muito benéfico para os emitentes, os
investidores e as autoridades competentes, uma vez que
facilitaria a comunicacio de informagdes, bem como a
acessibilidade, andlise e comparabilidade dos relat6rios
financeiros anuais. Por conseguinte, a elabora¢do dos re-
latérios financeiros anuais num formato eletrénico tGnico
de comunica¢do de informagdes deverd ser obrigatéria a
partir de 1 de janeiro de 2020, desde que a ESMA tenha
realizado uma analise de custo-beneficio. A ESMA deverd
redigir projetos de normas de regulamentagdo técnicas, a
adotar pela Comissdo, para especificar o referido formato
eletronico de comunicagdo de informagdes, com a devida
referéncia as atuais e futuras op¢des tecnoldgicas, como o
formato «eXtensible Business Reporting Language»
(XBRL). Ao preparar os projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, a ESMA deverd efetuar consultas pabli-
cas abertas com todos os interessados, fazer uma avalia-
¢do minuciosa dos potenciais impactos da escolha entre
diferentes opcdes tecnoldgicas e realizar testes adequados
nos Estados-Membros, cujos resultados deverd apresentar
a Comissio quando submeter os projetos de normas
técnicas de regulamentagdo. Ao elaborar os projetos de
normas técnicas de regulamentacio relativas aos forma-
tos a aplicar aos bancos, intermedidrios financeiros e
empresas de seguros, a ESMA deverd cooperar regular e
estreitamente com a Autoridade Europeia de Supervisio
(Autoridade Bancdria Europeia) (EBA), criada pelo Regu-
lamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e
do Conselho () e com a Autoridade Europeia de Super-
visdo (Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Com-
plementares de Reforma) (EIOPA), criada pelo Regula-
mento (UE) n.° 1094/2010 do Parlamento Europeu e
do Conselho (°), a fim de ter em conta as caracteristicas
especificas destes setores, garantir a coeréncia intersetorial
dos trabalhos e obter posi¢des comuns. O Parlamento
Europeu e o Conselho deverdo poder formular objecdes
as referidas normas técnicas de regulamentacdo nos ter-
mos do artigo 13.°, n° 3, do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010, caso em que essas normas nio deverdo
entrar em vigor.

84 de 14.7.2007, p. 17.
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A Diretiva 95/46/CE do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 24 de outubro de 1995, relativa a protegio das
pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de
dados pessoais e a livre circulagio desses dados (), e o
Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 18 de dezembro de 2000, relativo a
protecdo das pessoas singulares no que diz respeito ao
tratamento de dados pessoais pelas instituicdes e pelos
6rgdos comunitarios e a livre circulagio desses dados (2),
sdo plenamente aplicdveis ao tratamento de dados pes-
soais para efeitos da presente diretiva.

A presente diretiva respeita os direitos fundamentais, ob-
serva os principios reconhecidos na Carta dos Direitos
Fundamentais da Unido Europeia consignada no Tratado
e deve ser aplicada em conformidade com esses direitos e
principios.

Atendendo a que o objetivo da presente diretiva, a saber,
harmonizar os requisitos de transparéncia relativos a in-
formagio sobre emitentes cujos valores mobilidrios estdo
admitidos a negociacdo num mercado regulamentado,
ndo pode ser suficientemente realizado pelos Estados-
-Membros e pode, pois, ser mais bem alcancado ao nivel
da Unido, a Unido pode tomar medidas em conformidade
com o principio da subsidiariedade consagrado no ar-
tigo 5.° do Tratado da Unido Europeia. Em conformidade
com o principio da proporcionalidade consagrado no
mesmo artigo, a presente diretiva ndo excede o necessi-
rio para atingir aquele objetivo.

De acordo com a Declaragdo politica conjunta dos Esta-
dos-Membros e da Comissdo, de 28 de setembro de
2011, sobre os documentos explicativos (*), os Estados-
-Membros comprometeram-se a acompanhar a notificagio
das suas medidas de transposi¢do, quando tal se justifi-
que, de um ou mais documentos que expliquem a cor-
respondéncia entre os elementos de uma diretiva e as
partes correspondentes dos instrumentos de transposi¢do
nacionais. No caso da presente diretiva, o legislador con-
sidera que se justifica a transmissdo desses documentos.

As Diretivas 2004/109/CE, 2003/71/CE e 2007/14/CE
deverdo, por conseguinte, ser alteradas,

ADOTARAM A PRESENTE DIRETIVA:

Artigo 1.°
Alteracdo da Diretiva 2004/109/CE

A Diretiva 2004/109/CE ¢ alterada do seguinte modo:

(1) O artigo 2.° ¢ alterado do seguinte modo:

a) O n.° 1 ¢ alterado do seguinte modo:

i) A alinea d) passa a ter a seguinte redacdo:

81 de 23.11.1995, p. 31.

JOL2
%) JO L 8 de 12.1.2001, p. 1.
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69 de 17.12.2011, p. 14.

«d) “Emitente” uma pessoa singular ou coletiva de
direito privado ou publico, incluindo um Estado,
cujos valores mobilidrios estdo admitidos a ne-
gociagdo num mercado regulamentado.

No caso de certificados de depésito admitidos a
negociagdo num mercado regulamentado, por
emitente entende-se o emitente dos valores mo-
bilidrios representados, quer esses valores estejam
ou ndo admitidos a negociagdo num mercado
regulamentado;;

ii) A alinea i) é alterada do seguinte modo:

i) Na subalinea i), o segundo travessdo passa a ter a
seguinte redagdo:

«— se o emitente estiver estabelecido num pais
terceiro, o Estado-Membro escolhido pelo
emitente de entre os Estados-Membros em
que os seus valores mobilidrios estejam ad-
mitidos & negociagdo num mercado regula-
mentado. A escolha do Estado-Membro de
origem permanece vélida, salvo se o emitente
tiver escolhido um novo Estado-Membro de
origem ao abrigo da subalinea iii) e comuni-
cado a escolha nos termos do segundo pard-
grafo da presente subalinea;»;

ii) A subalinea ii) passa a ter a seguinte redacio:

«i) Para os emitentes ndo abrangidos pela suba-
linea i), o Estado-Membro escolhido pelo
emitente de entre o Estado-Membro em que
o emitente tenha a sua sede estatutdria, se for
o caso, e os Estados-Membros em cujos ter-
ritorios os seus valores mobilidrios estejam
admitidos a negociagdo em mercados regula-
mentados. O emitente pode escolher apenas
um Estado-Membro como o seu Estado-
-Membro de origem. A sua escolha permanece
vélida pelo menos durante trés anos, salvo se
os seus valores mobilidrios deixarem de estar
admitidos a negociagdo em qualquer mercado
regulamentado da Unido ou se o emitente
passar a ser abrangido pelas subalineas i) ou
iii) durante o periodo de trés anos;»;

iii) £ aditada a seguinte subalinea:

«ii) Para um emitente cujos valores mobilidrios
deixem de estar admitidos a negociagdo num
mercado regulamentado do seu Estado-Mem-
bro de origem, na acegdo da subalinea i),
segundo travessdo, ou da subalinea ii), mas
que, em contrapartida, estejam admitidos a
negociagdo noutro ou noutros Estados-Mem-
bros, esse novo Estado-Membro de origem
escolhido pelo emitente de entre os Esta-
dos-Membros em que os seus valores mobi-
lidrios estejam admitidos a negociagio em
mercados regulamentados e, se for o caso,
o Estado-Membro em que o emitente tenha
a sua sede estatutdria;;
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iv) Sdo aditados os seguintes paragrafos:

«O emitente deve comunicar o seu Estado-Mem-
bro de origem, como referido nas subalineas i), ii)
ou iii), nos termos dos artigos 20.° e 21.%. Além
disso, deve comunicar o seu Estado-Membro de
origem a autoridade competente do Estado-Mem-
bro em que tenha a sua sede estatutdria, se for o
caso, a autoridade competente do seu Estado-
-Membro de origem e as autoridades competentes
de todos os seus Estados-Membros de acolhimen-
to.

Caso o emitente ndo comunique o seu Estado-
-Membro de origem, na acecdo da subalinea i),
segundo travessdo, ou da subalinea ii), no prazo
de trés meses a contar da data em que os seus
valores mobilidrios forem pela primeira vez ad-
mitidos a negociagdo num mercado regulamenta-
do, o Estado-Membro de origem é o Estado-
-Membro em cujo territ6rio os valores mobilidrios
do emitente sio admitidos a negociagdio num
mercado regulamentado. Caso os valores mobilid-
rios do emitente estejam admitidos & negociagio
em mercados regulamentados situados ou que
operem em mais do que um Estado-Membro,
esses Estados-Membros sio os Estados-Membros
de origem do emitente até que este proceda a
subsequente escolha de um tnico Estado-Membro
de origem e a comunique.

Para os emitentes cujos valores mobilidrios ja
estejam admitidos a negociagdo num mercado
regulamentado e cuja escolha do Estado-Membro
de origem, como referido na subalinea i), se-
gundo travessdo, ou na subalinea ii), ndo tenha
sido comunicada antes de 27 de novembro de
2015, o prazo de trés meses comeca a contar
em 27 de novembro de 2015;

Os emitentes que escolham um Estado-Membro
de origem, como referido na subalinea i), se-
gundo travessdo, ou nas subalineas ii) ou iii), e
comuniquem essa escolha as autoridades compe-
tentes desse Estado-Membro antes de 27 de no-
vembro de 2015 ficam isentos do requisito im-
posto nos termos do segundo pardgrafo da pre-
sente subalinea, salvo se escolherem outro Esta-
do-Membro de origem apés 27 de novembro de
2015.;

iii) £ aditada a seguinte alinea:

«q) “Acordo formal”: um acordo vinculativo nos ter-
mos do direito aplicvel.»;

E inserido o seguinte nimero:

«2-A.  As referéncias a pessoas coletivas constantes da
presente diretiva devem ser entendidas como incluindo
as associa¢des empresariais registadas sem personalidade
juridica e os trusts.».

(2) O artigo 3.° ¢ alterado do seguinte modo:

a)

O n.° 1 passa a ter a seguinte redacdo:

«1. O Estado-Membro de origem pode sujeitar os emi-
tentes a requisitos mais rigorosos do que os previstos na
presente diretiva, exceto exigir que os emitentes publi-

=

quem informagdes financeiras periddicas com maior fre-
quéncia do que os relatdrios financeiros anuais referidos
no artigo 4.° e os relatdrios financeiros semestrais refe-
ridos no artigo 5.

E inserido o seguinte nimero:

«1-A.  Em derroga¢do do n.° 1, os Estados-Membros
de origem podem exigir que os emitentes publiquem
informacdes financeiras periddicas adicionais com maior
frequéncia do que os relatdrios financeiros anuais referi-
dos no artigo 4.° e os relatdrios financeiros semestrais
referidos no artigo 5.° caso se verifiquem as seguintes
condi¢des:

— as informacdes financeiras periddicas adicionais ndo
constituirem um encargo financeiro desproporcio-
nado para o Estado-Membro em causa, em especial
para os emitentes de pequena e média dimensdo
interessados; e

— o contetido das informagdes financeiras periddicas
adicionais exigidas for proporcionado aos fatores
que contribuem para as decisdes de investimento
por parte dos investidores no Estado-Membro em
causa.

Antes de tomarem uma decisio que exija aos emitentes a
publicacdo de informacdes financeiras periddicas adicio-
nais, os Estados-Membros devem avaliar se esses requi-
sitos adicionais podem conduzir a uma incidéncia exces-
siva nos resultados e no desempenho dos emitentes a
curto prazo e se podem ter um impacto negativo no
acesso dos emitentes de pequena e média dimensdo
aos mercados regulamentados.

A presente disposi¢do ndo prejudica a faculdade de os
Estados-Membros exigirem a publica¢io de informagdes
financeiras periddicas adicionais pelos emitentes que se-
jam institui¢des financeiras.

O Estado-Membro de origem ndo pode sujeitar os titu-
lares de agdes ou as pessoas singulares ou coletivas re-
feridas nos artigos 10.° e 13.° a requisitos mais rigorosos
do que os estabelecidos na presente diretiva, salvo se:

i) Fixar limiares de notificacdo adicionais ou mais bai-
xos do que os previstos no artigo 9.°, n.° 1, e exigir
notificacdes equivalentes em relagdo aos limiares ba-
seados nas participacdes no capital;

ii) Aplicar requisitos mais rigorosos do que os previstos
no artigo 12.°% ou

i) Aplicar disposi¢des legais, regulamentares ou admi-
nistrativas aprovadas relativamente a ofertas publicas
de aquisigdo, operagdes de fusdo e outras operacdes
que afetem a propriedade ou o controlo das
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sociedades sujeitas a supervisdo das autoridades de-
signadas pelos Estados-Membros nos termos do ar-
tigo 4.° da Diretiva 2004/25/CE do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 21 de abril de 2004, rela-
tiva as ofertas publicas de aquisicdo (¥).

(*) JO L 142 de 30.4.2004, p. 12.,.

(3) O artigo 4.° ¢ alterado do seguinte modo:

a) O n.° 1 passa a ter a seguinte redagdo:

«l. O emitente deve divulgar publicamente o seu re-
latério financeiro anual no prazo de quatro meses a
contar do termo de cada exercicio e assegurar que esse
relatério seja mantido a disposi¢do do ptiblico durante
pelo menos dez anos.»;

b) E aditado o seguinte nimero:

«7. A partir de 1 de janeiro de 2020, todos os rela-
torios financeiros anuais devem ser elaborados num for-
mato eletrénico dnico de comunicacdo de informagdes,
desde que a Autoridade Europeia de Supervisio (Autori-
dade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados)
(ESMA), criada pelo Regulamento (UE) n.° 1095/2010
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novem-
bro de 2010 (*), tenha realizado uma anélise de custo-
-beneficio.

A ESMA redige projetos de normas técnicas de regula-
mentacdo destinadas a especificar o formato eletrénico
de comunicagdo de informacdes, com a devida referéncia
as atuais e futuras opg¢des tecnoldgicas. Antes da adogio
dos projetos de normas técnicas de regulamentagdo, a
ESMA deve realizar uma avaliagdo adequada das opgdes
possiveis para os formatos eletrénicos de comunicagio
de informagdes e efetuar ensaios adequados em condi-
coes reais. A ESMA apresenta a Comissdo esses projetos
de normas técnicas de regulamentacdo até 31 de dezem-
bro de 2016.

E delegado na Comissio o poder de adotar as normas
técnicas de regulamentagdo a que se refere o segundo
pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regu-
lamento (UE) n.° 1095/2010.

(*) JO L 331 de 15.12.2010, p. 84.;

(4) No artigo 5.°, 0 n.° 1 passa a ter a seguinte redagio:

«1.  Os emitentes de acdes ou de titulos de divida devem
divulgar publicamente um relatério financeiro semestral que
abranja os primeiros seis meses do exercicio, tio cedo

=

=

quanto possivel apds o termo do periodo relevante e decor-
ridos, no maximo, trés meses. O emitente deve assegurar
que o relatério financeiro semestral seja mantido a disposi-
¢do do publico durante pelo menos dez anos.».

O artigo 6.° passa a ter a seguinte redagdo:

«Artigo 6.°

Relatério sobre os efetuados a

administra¢des publicas

pagamentos

Os Estados-Membros exigem que os emitentes ativos na
inddstria extrativa ou na exploragdo de floresta primdria,
na acecdo do artigo 41.°, n® 1 e 2, da Diretiva
2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
26 de junho de 2013, relativa as demonstra¢des financeiras
anuais, as demonstracdes financeiras consolidadas e aos re-
latérios conexos de certas formas de empresas (*), elaborem
anualmente, nos termos do Capitulo 10 da mesma diretiva,
um relatério sobre os pagamentos efetuados a administra-
¢des publicas. O relatério deve ser publicado no prazo de
seis meses a contar do termo de cada exercicio e deve ser
mantido a disposicio do publico durante pelo menos dez
anos. Os pagamentos a administra¢des ptblicas devem ser
apresentados a nivel consolidado.

() JO L 182 de 29.6.2013, p. 19.;

O artigo 8.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) O n.° 1 passa a ter a seguinte redagdo:
«1.  Os artigos 4.° e 5.° ndo se aplicam:

a) A Estados, as autoridades regionais ou locais de um
Estado, a organismos publicos internacionais dos
quais pelo menos um Estado-Membro seja membro,
ao Banco Central Europeu (BCE), ao Fundo Europeu
de Estabilidade Financeira (FEEF) criado pelo acordo-
-quadro relativo ao FEEF, a qualquer outro mecanismo
criado para preservar a estabilidade financeira da
unido monetdria europeia através da prestacio de as-
sisténcia financeira tempordria aos Estados-Membros
cuja moeda é o euro ou aos bancos centrais nacionais
dos Estados-Membros, independentemente de emiti-
rem ou ndo ac¢des ou outros valores mobilidrios; nem

b) A emitentes que apenas emitam titulos de divida ad-
mitidos a negociagdo em mercados regulamentados
cujo valor nominal unitdrio seja, pelo menos, de
100 000 EUR ou, no caso de titulos de divida emiti-
dos em moeda diferente do euro, cujo valor nominal
unitdrio seja equivalente, pelo menos, a 100 000 EUR
na data da emissdo.»;
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b) O n.° 4 passa a ter a seguinte redacio: cdlculo do limiar de 5% a que se referem os n.% 5 e

«4.  Nido obstante o disposto no n.° 1, alinea b), do
presente artigo, os artigos 4.° e 5.° ndo se aplicam a
emitentes que apenas emitam titulos de divida cujo valor
nominal unitdrio seja, pelo menos, de 50 000 EUR ou,
no caso de titulos de divida emitidos em moeda diferente
do euro, cujo valor nominal unitdrio seja, na data de
emissdo, equivalente, pelo menos, a 50 000 EUR, e que
tenham jd sido admitidos a negociagdo num mercado
regulamentado na Unido antes de 31 de dezembro de
2010, pelo periodo correspondente ao prazo remanes-
cente desses titulos de divida.».

(7) O artigo 9.° ¢é alterado do seguinte modo:

O n.° 6 passa a ter a seguinte redacio:

«6. O presente artigo ndo se aplica aos direitos de
voto detidos na carteira de negociagdo, na acecdo do
artigo 11.° da Diretiva 2006/49/CE do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 14 de junho de 2006, relativa a
adequacdo dos fundos préprios das empresas de investi-
mento e das institui¢des de crédito (*), de instituicdes de
crédito ou empresas de investimento, desde que:

a) Os direitos de voto detidos na carteira de negociagdo
ndo excedam 5 %; e

b) Os direitos de voto associados as acdes detidas na
carteira de negociacdo ndo sejam exercidos nem de
outro modo utilizados para intervir na gestio do
emitente.

() JO L 177 de 30.6.2006, p. 201.5

Sdo inseridos os seguintes nimeros:

«6-A. O presente artigo ndo se aplica aos direitos de
voto associados a agdes adquiridas para efeitos de esta-
bilizagdo ao abrigo do Regulamento (CE) n.° 2273/2003
da Comissdo, de 22 de dezembro de 2003, que estabe-
lece as medidas de aplicacdo da Diretiva 2003/6/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito
as derrogacdes para os programas de recompra e para as
operacdes de estabilizacgdo de instrumentos financei-
ros (*), desde que os direitos de voto associados a essas
agdes ndo sejam exercidos nem de outro modo utiliza-
dos para intervir na gestdo do emitente.

6-B. A ESMA redige projetos de normas técnicas de
regulamentacdo destinadas a especificar o método de

6, inclusive no caso de grupos de empresas, tendo em
conta o artigo 12.°, n.* 4 e 5.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo a Comissdo até 27 de novembro de
2014.

E delegado na Comissio o poder de adotar as normas
técnicas de regulamentacdo a que se refere o primeiro
pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regu-
lamento (UE) n.° 1095/2010.

(*) JO L 336 de 23.12.2003, p. 33.».

(8) No artigo 12.°, n.° 2, a parte introdutéria passa a ter a

seguinte redagdo:

«A notificagdo ao emitente deve ser efetuada rapidamente,
no prazo maximo de quatro dias de negociagdo a contar da
data em que o acionista ou a pessoa singular ou coletiva
referida no artigo 10.%.

O artigo 13.° é alterado do seguinte modo:

a) O n.° 1 passa a ter a seguinte redagdo:

«I.  Os requisitos de notificagdo previstos no artigo 9.°
aplicam-se igualmente as pessoas singulares ou coletivas
que, direta ou indiretamente, detenham:

a) Instrumentos financeiros que, por forca de um acordo
formal, confiram ao titular, no prazo de vencimento,
o direito incondicional de adquirir, ou a opcio de
adquirir ou ndo, agdes jd emitidas de um emitente
cujas agdes estejam admitidas a negociagdo num mer-
cado regulamentado e as quais estejam associados
direitos de voto;

b) Instrumentos financeiros ndo abrangidos pela alinea
a) mas indexados as acdes referidas nessa alinea e
com efeito econdémico similar ao dos instrumentos
financeiros nela referidos, quer deem ou nio direito
a liquidagdo fisica.

A notificacdo exigida deve incluir a discriminagdo por
tipo de instrumentos financeiros detidos nos termos do
primeiro pardgrafo, alinea a) e de instrumentos financei-
ros detidos nos termos da alinea b) do mesmo pardgrafo,
distinguindo entre instrumentos financeiros que dio di-
reito a liquidacdo fisica e instrumentos financeiros que
ddo direito a liquidacdo financeira.»;
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b) Sdo inseridos os seguintes niimeros: c) Futuros;

«I-A. O ntmero de direitos de voto é calculado em
funcdo do montante nocional total das a¢des subjacentes
ao instrumento financeiro, exceto caso este preveja ex-
clusivamente a liquidacio financeira, caso em que o nd-
mero de direitos de voto é calculado numa base “ajus-
tada ao delta”, multiplicando o montante nocional das e) Contratos a prazo sobre taxas de juro;
agdes subjacentes pelo delta do instrumento. Para o efei-
to, o titular deve agregar e notificar todos os instrumen-
tos financeiros relativos ao mesmo emitente do ativo
subjacente. Para o célculo dos direitos de voto, sé sdo
tidas em conta as posi¢des longas. As posi¢des longas
ndo devem ser compensadas com posi¢des curtas relati-
vas a0 mesmo emitente do ativo subjacente.

d) Swaps;

f) Contratos diferenciais; e

g) Outros contratos ou acordos com efeitos econémicos
similares sujeitos a liquidacdo fisica ou financeira.
A ESMA redige projetos de normas técnicas de regula-
mentacdo destinadas a especificar:

A ESMA elabora e atualiza periodicamente uma lista
indicativa dos instrumentos financeiros sujeitos a requi-
sitos de notificacdo por forcas do n.° 1 tendo em conta a
evolucdo técnica dos mercados financeiros.»;

a) O método de célculo do niimero de direitos de voto a
que se refere o primeiro pardgrafo, no caso de ins-
trumentos financeiros indexados a um cabaz de acdes
ou a um indice; e

¢) O n.° 2 passa a ter a seguinte redagdo:

b) Os métodos de determina¢do do delta para efeitos do
célculo dos direitos de voto relativos aos instrumen-
tos financeiros que prevejam exclusivamente a liqui-

dacdo financeira, nos termos do primeiro pardgrafo. C s e .
& ’ p parag «2. A Comissdo fica habilitada a adotar, por meio de

atos delegados nos termos do artigo 27.°, n.® 2-A, 2-B e
2-C e nas condicdes previstas nos artigos 27.°-A e 27.°-
-B, medidas destinadas a especificar o contetido da noti-

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de ficagdo a efetuar, o prazo de notificacdo e a quem deve
regulamentacio a Comissdo até 27 de novembro de ser apresentada a notificagdo a que se refere o n.° 1.;
2014.

E delegado na Comissio o poder de adotar as normas d) E aditado o seguinte ndmero:

técnicas de regulamentagdo a que se refere o segundo

pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regu-

lamento (UE) n.° 1095/2010.
«4.  As isen¢des previstas no artigo 9.°,n.> 4, 5e 6 e
no artigo 12.°, n.%® 3, 4 e 5 aplicam-se, com as neces-
sarias adaptacdes, aos requisitos de notificagio estabele-

1-B.  Para efeitos do n.° 1, os seguintes instrumentos cidos no presente artigo.

sdo considerados instrumentos financeiros, desde que

satisfacam qualquer das condigdes estabelecidas no n.° 1,

primeiro pardgrafo, alineas a) ou b):

A ESMA redige projetos de normas técnicas de regula-
mentacdo destinadas especificar os casos em que as isen-
o ¢des a que se refere o primeiro pardgrafo se aplicam a
a) Valores mobilidrios; instrumentos financeiros detidos por pessoas singulares
ou pessoas coletivas que executem ordens de clientes ou
atuem em resposta a pedidos de clientes para negocia-
rem por conta destes, ou que procedam a cobertura das
b) Opcdes; posi¢des resultantes dessas transagdes.
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A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de
regulamentacio a Comissdo até 27 de novembro de
2014.

E delegado na Comissio o poder de adotar as normas
técnicas de regulamentagdo a que se refere o segundo
pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regu-
lamento (UE) n.° 1095/2010.».

E inserido o seguinte artigo:

«Artigo 13.-A
Agregacio

1. Os requisitos de notificacdo previstos nos artigos 9.°,
10.° e 13.° aplicam-se igualmente a pessoas singulares ou
coletivas quando o numero de direitos de voto detidos
direta ou indiretamente por essas pessoas, nos termos
dos artigos 9.° e 10.%, agregados ao numero de direitos
de voto relativos aos instrumentos financeiros detidos di-
reta ou indiretamente, nos termos do artigo 13.°, atingir,
exceder ou passar a ser inferior aos limiares estabelecidos
no artigo 9.%, n.° 1.

A notificagdo a que se refere o primeiro pardgrafo deve
incluir a discrimina¢do do niimero de direitos de voto
associados a agdes detidas nos termos dos artigos 9.° e
10.° e dos direitos de voto relativos a instrumentos finan-
ceiros na ace¢do do artigo 13.°.

2. Os direitos de voto relativos a instrumentos finan-
ceiros ja notificados nos termos do artigo 13.° devem ser
novamente notificados quando as pessoas singulares ou
coletivas tiverem adquirido as acdes subjacentes e, em re-
sultado dessa aquisicdo, o niimero total de direitos de voto
associados as acdes emitidas pelo mesmo emitente atingir
ou exceder os limiares previstos no artigo 9.%, n.° 1.

No artigo 16.°, é suprimido o n.° 3.

No artigo 19.°, n.° 1, é suprimido o segundo paragrafo.

O artigo 21.% n.° 4, passa a ter a seguinte redagdo:

«4. A Comissdo fica habilitada a adotar, por meio de
atos delegados nos termos do artigo 27.%, n.% 2-A, 2-B e
2-C e nas condi¢des previstas nos artigos 27.°-A e 27.%-B,
medidas destinadas a especificar o seguinte:

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

(14)

(15)

b) Normas minimas para o mecanismo de armazena-
mento central a que se refere 0 n.° 2;

¢) Regras destinadas a assegurar a interoperabilidade das
tecnologias de informagdo e comunicacio utilizadas
pelos mecanismos a que se refere o n.° 2 e o acesso
a informacdes regulamentares a nivel da Unido a que se
refere 0 mesmo ndmero.

A Comissdo pode igualmente especificar e atualizar uma
lista de meios de comunicagdo a utilizar para a divulgagio
de informacdes ao ptiblico.».

E aditado o seguinte artigo:

«Artigo 21.°-A
Ponto de acesso eletrénico europeu

1. Até 1 de janeiro de 2018, ¢ criado um portal na
Internet destinado a servir de ponto de acesso eletrénico
europeu (“ponto de acesso”). A ESMA desenvolve e opera
o ponto de acesso.

2. O sistema de interconexdo dos mecanismos oficial-
mente nomeados é composto:

— pelos mecanismos a que se refere o artigo 21.°, n.° 2, e

— pelo portal que serve de ponto de acesso eletrénico
europeu.

3. Os Estados-Membros asseguram o0 acesso aos seus
mecanismos de armazenamento central através do ponto
de acesso.».

O artigo 22.° passa a ter a seguinte redagdo:

«Artigo 22.°
Acesso a informacdes regulamentares a nivel da Unido

1. A ESMA redige projetos de normas técnicas de regu-
lamentacdo destinadas a estabelecer os requisitos técnicos
relativos ao acesso a informacdes regulamentares a nivel
da Unido, a fim de especificar o seguinte:

a) Os requisitos técnicos relativos as tecnologias de comu-
nicagdo utilizadas pelos mecanismos a que se refere o
artigo 21.°, n.° 2;

b) Os requisitos técnicos de funcionamento do ponto de
acesso central para a pesquisa de informagdes regula-
mentares a nivel da Unido;
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¢) Os requisitos técnicos relativos a utilizacdo, pelos me-
canismos a que se refere o artigo 21.°, n.° 2, de um
identificador tnico para cada emitente;

d) O formato comum para a comunicagdo de informacdes
regulamentares pelos mecanismos a que se refere o
artigo 21.°, n.° 2;

e) A classificagdo comum das informagdes regulamentares
pelos mecanismos a que se refere o artigo 21.°, n.° 2 ¢
a lista comum de tipos de informagdes regulamentares.

2. Na elaboragio dos projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, a ESMA deve ter em conta os requisitos
técnicos relativos ao sistema de interconexdo dos registos
de empresas estabelecido pela Diretiva 2012/17/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de junho de
2012 (¥).

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de
regulamentacio a Comissdo até 27 de novembro de 2015.

E delegado na Comissio o poder de adotar as normas
técnicas de regulamentacdo a que se refere o primeiro
pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regula-
mento (UE) n.° 1095/2010.

(*) JO L 156 de 16.6.2012, p. 1.».

Ao artigo 23.°, n.° 1, é aditado o seguinte paragrafo:

«As informagdes abrangidas pelos requisitos estabelecidos
no pais terceiro devem ser apresentadas de acordo com o
artigo 19.° e divulgadas de acordo com os artigos 20.° e
21.%.

Ao artigo 24.° sdo aditados os seguintes niimeros:

«4-A.  Sem prejuizo do n.° 4, as autoridades competen-
tes sdo dotadas de todos os poderes de investigagdo ne-
cessdrios para o exercicio das suas fungdes. Esses poderes
devem ser exercidos nos termos da lei nacional.

4-B.  As autoridades competentes exercem os seus po-
deres sancionatérios, nos termos da presente diretiva e do
direito nacional, de qualquer dos seguintes modos:

— diretamente;

— em colaboragdo com outras autoridades;

(18)

(20)

(21)

— sob sua responsabilidade, por delegagdo nessas autori-
dades;

— por requerimento as autoridades judiciais competen-
tes.n.

Ao artigo 25.°, n.° 2, é aditado o seguinte paragrafo:

«No exercicio dos seus poderes sancionatérios e de inves-
tigagdo, as autoridades competentes devem cooperar para
assegurar que as san¢des ou medidas produzam os efeitos
desejados e coordenar a sua agdo quando se trate de casos
transfronteiricos.».

E inserido o seguinte titulo apds o artigo 27.°-B:

«CAPITULO VI-A
SANCOES E MEDIDAS.

O artigo 28.° passa a ter a seguinte redagdo:

«Artigo 28.°
Medidas e san¢des administrativas

1. Sem prejuizo dos poderes conferidos as autoridades
competentes pelo artigo 24.° e do direito de os Estados-
-Membros preverem e imporem san¢des penais, os Estados-
-Membros estabelecem regras em matéria de medidas e
sangdes administrativas aplicdveis as infragdes as disposi-
¢des nacionais aprovadas em transposi¢do da presente di-
retiva e tomam todas as medidas necessdrias para assegurar
a sua aplicacdo. Essas medidas e san¢des administrativas
devem ser efetivas, proporcionadas e dissuasivas.

2. Sem prejuizo do artigo 7.°, os Estados-Membros as-
seguram que, caso as obrigacdes se apliquem a pessoas
coletivas, em caso de infragdo possam ser aplicadas san-
¢Oes, sob reserva das condigdes estabelecidas no direito
nacional, aos membros dos 6rgdos de administracdo, ges-
tdo ou fiscalizagdo da pessoa coletiva em causa, bem como
a outros individuos que, nos termos da lei nacional, sejam
responsdveis pela infragdo.».

Sdo inseridos os seguintes artigos:

«Artigo 28.°-A:

Infracdes

O artigo 28.°-B aplica-se pelo menos as seguintes
infragdes:
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a) Falta de publicagdo pelo emitente, no prazo fixado, das
informacdes exigidas nos termos das disposi¢des nacio-
nais aprovadas em transposi¢do dos artigos 4.°, 5.2, 6.°,
14.° ¢ 16.5

b) Falta de notificagio pela pessoa singular ou coletiva, no
prazo fixado, da aquisi¢do ou alienagdo de uma parti-
cipacdo qualificada, nos termos das disposi¢des nacio-
nais aprovadas em transposi¢do dos artigos 9.°, 10.°,
12.513.° e 13.°-A.

Artigo 28.°-B
Poderes sancionatdrios

1. No caso das infragdes a que se refere o artigo 28.%-A,
as autoridades competentes devem ter poderes para impor
pelo menos as seguintes medidas e sangdes administrati-
vas:

a) Uma declaracdo publica que identifique a pessoa singu-
lar ou coletiva responsavel e a natureza da infragio;

b) Uma ordem que obrigue a pessoa singular ou coletiva
responsdvel a cessar a conduta que constitui uma in-
fracdo e a abster-se de a repetir;

¢) Sang¢des administrativas pecunidrias que:

i) No caso de uma pessoa coletiva:

— podem ir até 10 000 000 EUR ou até 5% do
total do volume de negdcios anual segundo as
tltimas contas anuais disponiveis aprovadas pelo
6rgio de gestdo; caso a pessoa coletiva seja uma
empresa-mde ou uma filial de uma empresa-mae
obrigada a elaborar contas financeiras consolida-
das por for¢ca do disposto na Diretiva
2013/34[UE, o volume de negdcios total rele-
vante é o total do volume de negdcios anual
ou o tipo de rendimento correspondente, nos
termos das diretivas contabilisticas aplicdveis, se-
gundo as ultimas contas anuais consolidadas dis-
poniveis aprovadas pelo érgdo de gestdo da em-
presa-mae, ou

— podem ir até ao dobro dos lucros obtidos ou das
perdas evitadas em resultado da infracdo, caso os
respetivos valores possam ser determinados,

consoante o valor que for mais elevado;

ii) No caso de uma pessoa singular:

— podem ir até 2 000 000 EUR, ou

— podem ir até ao dobro dos lucros obtidos ou das
perdas evitadas em resultado da infracio, caso os
respetivos valores possam ser determinados,

consoante o valor que for mais elevado.

Nos Estados-Membros cuja moeda oficial ndo seja o euro,
deve ser calculado o valor correspondente ao euro na
moeda nacional, tendo em conta a taxa de cambio oficial
a data de entrada em vigor da Diretiva 2013/50/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 22 de outubro de
2013, que altera a Diretiva 2004/109/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho relativa a harmonizagio dos requi-
sitos de transparéncia no que se refere as informagdes
respeitantes aos emitentes cujos valores mobilidrios estio
admitidos a negociagdo num mercado regulamentado, a
Diretiva 2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conse-
lho relativa ao prospeto a publicar em caso de oferta
publica de valores mobilidrios ou da sua admissdo a ne-
gociagdo e a Diretiva 2007/14/CE da Comissdo que esta-
belece as normas de execu¢do de determinadas disposicdes
da Diretiva 2004/109/CE (¥).

2. Sem prejuizo dos poderes conferidos as autoridades
competentes por for¢a do artigo 24.° e do direito de os
Estados-Membros imporem sancdes penais, os Estados-
-Membros asseguram que as suas disposi¢des legais, regu-
lamentares e administrativas prevejam a possibilidade de
suspender o exercicio dos direitos de voto associados a
acdes no caso das infracdes a que se refere o ar-
tigo 28.%-A, alinea b). Os Estados-Membros podem estipu-
lar que a suspensdo dos direitos de voto se aplique apenas
as infracdes mais graves.

3. Os Estados-Membros podem prever sangdes ou me-
didas adicionais e fixar niveis de sancdes administrativas
pecunidrias mais elevados do que os previstos na presente
diretiva.

Artigo 28.°-C
Exercicio de poderes sancionatorios

1. Os Estados-Membros asseguram que, ao determinar
o tipo e o nivel de sangdes ou medidas administrativas, as
autoridades competentes tenham em consideragdo todas as
circunstancias relevantes, incluindo, conforme o caso:

a) A gravidade e a duracdo da infragio;

b) O grau de responsabilidade da pessoa singular ou co-
letiva responsavel;
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¢) A capacidade financeira da pessoa singular ou coletiva
responsével, tal como indicado, por exemplo, pelo vo-
lume de negdcios total da pessoa coletiva responsdvel
ou pelo rendimento anual da pessoa singular responsa-
vel;

d) A importancia dos lucros obtidos ou das perdas evita-
das pela pessoa singular ou coletiva responsavel, na
medida em que possam ser determinados;

e) Os prejuizos sofridos por terceiros em resultado da
infracdo, na medida em que possam ser determinados;

f) O nivel de colaboragio da pessoa singular ou coletiva
responsdvel com a autoridade competente;

g) Anteriores infracdes da pessoa singular ou coletiva res-
ponsavel.

2. Os dados pessoais recolhidos no exercicio dos pode-
res de supervisdo e de investigacdo, ou para esse exercicio,
ao abrigo da presente diretiva devem ser tratados nos
termos da Diretiva 95/46/CE ou do Regulamento (CE)
n.° 45/2001, conforme o caso.

(*) JO L 294 de 6.11.2013, p. 13..

Antes do artigo 29.°, ¢ inserido o seguinte titulo:

«CAPITULO VI-B
PUBLICACAO DE DECISOES.

O artigo 29.° passa a ter a seguinte redagio:

«Artigo 29.°
Publicacio de decisdes

1. Os Estados-Membros devem dispor que as autorida-
des competentes publiquem, sem demora injustificada, to-
das as decisdes sobre sangdes e medidas impostas por
infracdo ao disposto na presente diretiva, acompanhadas
pelo menos por informagdes sobre o tipo e a natureza da
infracdo e a identidade das pessoas singulares ou coletivas
responsaveis.

No entanto, as autoridades competentes podem adiar a
publicagdo de uma decisio ou publicd-la em regime de
anonimato, de uma forma compativel com o direito na-
cional, em qualquer das seguintes circunstancias:

a) Caso a sangdo seja imposta a uma pessoa singular, uma
avaliacio prévia obrigatéria da proporcionalidade da
publicagdo de dados pessoais demonstrar que tal publi-
cagdo ¢é desproporcionada;

(24)

b) A publicagdo poder por gravemente em causa a estabi-
lidade do sistema financeiro ou comprometer uma in-
vestigagdo oficial em curso;

¢) A publicacio ser suscetivel de, tanto quanto se possa
determinar, causar danos graves e desproporcionados as
instituicdes ou pessoas singulares envolvidas.

2. Caso seja interposto recurso da decisdo publicada ao
abrigo do n.° 1, a autoridade competente é obrigada a
incluir essa informagdo na publicacdo, quer no momento
desta, quer alterando o respetivo teor se o recurso for
interposto apds a publica¢do inicial.».

O artigo 31.°, n.° 2, passa a ter a seguinte redacio:

«2.  Caso os Estados-Membros adotem medidas nos ter-
mos do artigo 3. n.° 1, do artigo 8.° n.°* 2 ou 3 ou do
artigo 30.°, devem comunici-las de imediato & Comisséo e
aos demais Estados-Membros.».

Artigo 2.°
Alteracdo da Diretiva 2003/71/CE

A Diretiva 2003/71/CE ¢ alterada do seguinte modo: No ar-
tigo 2.°, n.° 1, alinea m), a subalinea iii) passa a ter a seguinte
redagdo:

«ii) em relacdo a todos os emitentes, constituidos num pais

terceiro, de valores mobilidrios que ndo sejam referidos
na subalinea ii), o Estado-Membro em que esses valores
mobilidrios se destinem a ser objeto de oferta ao publico
pela primeira vez apds a data de entrada em vigor da
Diretiva 2013/50/UE do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 22 de outubro de 2013, que altera a Diretiva
2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Conselho
relativa a harmonizacdo dos requisitos de transparéncia
no que se refere as informagdes respeitantes aos emiten-
tes cujos valores mobilidrios estdo admitidos a negocia-
¢do num mercado regulamentado, a Diretiva
2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho re-
lativa ao prospeto a publicar em caso de oferta pablica
de valores mobilidrios ou da sua admissdo a negociago
e a Diretiva 2007/14/CE da Comissdo que estabelece as
normas de execu¢do de determinadas disposicdes da Di-
retiva 2004/109/CE (*) ou em que for apresentado o
primeiro pedido de admissdo a negociagio num mercado
regulamentado, a escolha do emitente, do oferente ou da
pessoa que solicita a admissdo, consoante o caso, sob
reserva de escolha subsequente pelos emitentes constitui-
dos num pais terceiro, nos seguintes casos:
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— se o Estado-Membro de origem ndo tiver sido deter-
minado por escolha destes; ou

— nos termos do artigo 2.°, n.° 1, alinea i), subalinea
iii), da Diretiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de dezembro de 2004, relativa
a harmoniza¢do dos requisitos de transparéncia no
que se refere as informacdes respeitantes aos emiten-
tes cujos valores mobilidrios estdo admitidos a nego-
ciagdo num mercado regulamentado (**).

(*) JO L 294 de 6.11.2013, p. 13.
(**) JO L 390 de 31.12.2004, p. 38..

Artigo 3.°
Alteracio da Diretiva 2007/14/CE
A Diretiva 2007/14/CE € alterada do seguinte modo:

1) E suprimido o artigo 2.°.
2) No artigo 11.°, sdo suprimidos os n.”° 1 e 2.
3) E suprimido o artigo 16.°.

Artigo 4.°
Transposiciao

1. Os Estados-Membros pdem em vigor as disposicdes legis-
lativas, regulamentares e administrativas necessirias para dar
cumprimento a presente diretiva no prazo de 24 meses a contar
da respetiva data de entrada em vigor. Os Estados-Membros
informam imediatamente do facto a Comissdo.

Quando os Estados-Membros adotarem essas disposi¢des, estas
incluem uma referéncia a presente diretiva ou sio acompanha-
das dessa referéncia aquando da sua publicacdo oficial. As mo-
dalidades dessa referéncia sio estabelecidas pelos Estados-Mem-
bros.

2. Os Estados-Membros comunicam a Comissdo o texto das
principais disposicdes de direito interno que tiverem aprovado
nas matérias reguladas pela presente diretiva.

Artigo 5.°
Revisio

Até 27 de novembro de 2015, a Comissdo apresenta ao Parla-
mento Europeu e ao Conselho um relatério sobre a aplicacdo da
presente diretiva, nomeadamente sobre o seu impacto nos emi-
tentes de pequena e média dimensdo e sobre a aplicacio de
sancdes, em especial no que se refere a saber se sdo efetivas,
proporcionadas e dissuasivas, e analisa o funcionamento e avalia
a eficicia do método escolhido para o célculo do nimero de
direitos de voto relativos aos instrumentos financeiros a que se
refere o artigo 13.°, n.° 1-A, primeiro pardgrafo, da Diretiva
2004/109/CE.

O relatério deve ser transmitido juntamente com uma proposta
legislativa, se for caso disso.

Artigo 6.°
Entrada em vigor

A presente diretiva entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao
da sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

Artigo 7.°
Destinatdrios

Os destinatarios da presente diretiva sio os Estados-Membros.

Feito em Estrasburgo, em 22 de outubro de 2013.

Pelo Conselho
O Presidente
V. LESKEVICIUS

Pelo Parlamento Europeu
O Presidente
M. SCHULZ
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