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PARTE - NOTA NTRODUTORIA

Nos termos do artigo 7.° da Lei fl.0 43/2006, de 25 de agosto, que regula o

acompanharnento, apreciação e pronünca pea Assernbeia da Repüblica no ârnbito

do processo de construçào da União Europeia, corn as alteraçôes introduzidas pelas

Lei n.° 21/2012, de 17 de maio, bern como da Metodologia de escrutinio das iniciatvas

europeias aprovada em 8 de janeiro de 2013, a Cornissão de Assuntos Europeus

recebeu a Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO

CONSELHO relativo a fundos europeus de investimento a longo prazo

[COM(201 3)462].

A supra identificada iniciativa foi enviada a Comissão de Orcamento, Finanças e

Administração Püblica e a Comissão de Economia e Obras Pübllcas, atento o

respetivo objeto, as quais analisaram a referida iniciativa e aprovaram os Reiatórios

que se anexam ao presente Parecer, dele fazendo parte integrante.

PARTE II— CONSIDERANDOS

I — A presente iniciativa diz respeito a Proposta de REGULAMENTO DO

PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO relativo a fundos europeus de

investimento a longo prazo.

2 — E referido na iniciatwa em anãlise que o investimento a longo prazo é a dotaçao de

capital de longa duraçao para o financiamento de ativos tangIveis (tas como

nfraestruturas de energia, de transporte e de comunicaçao, instalaçoes industriais e

de serviços, habitação e tecnologias relacionadas corn as alteraçöes climáticas e corn

inovação a nIvel ecolOgico), bern corno ativos intangIveis (tais como educação,

investigação e desenvolvimento) que impulsionam a inovação e a competitividade.

Muitos destes investirnentos tern beneficios rnais gerais para a população, urna vez

que geram rnaiores retornos para a sociedade no seu todo, ao prestarem apoio a

serviços essenciais e rnelhorarem as condiçöes de vida.
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3 - Esta proposta pretende contribuir para o aumento da reserva de capital disponivel

para investimentos a longo prazo no futuro da economia da União Europeia, corn vista

a financiar a transicao para o crescimento inteligente. sustentãvel e inclusivo. Isso será

feito através da criacao de urn novo tipo de instrurnento de financiarnento: os Fundos

Europeus de Investimento a Longo Prazo ou FEILP.

4 — E igualmente mencionado na presente iniciativa que existe uma clara necessidade

de assegurar que os obstácutos ao investimento corn uma perspetiva de longo prazo

sejam eliminados ao nivel de toda a União Europeia. Este e particularmente o caso de

ativos como os projetos de infraestruturas que dependern de compromissos a longo

prazo. Estes ativos dependem, em parte, do que e muitas vezes denominado <<capital

paciente>. Este tipo de investimento pode não ser resgatavel por urn determinado

nürnero de anos, mas e investido de forma a ser capaz de fornecer rendimentos

estáveis e previsIveis.

Os projetos de infraestruturas, os investimentos em capital humano ou as concessOes

operacionais enquadram-se nesta descricao. 0 capital investido desta forma

.xpacientex a longo prazo beneficia a econornia real, fornecendo fluxos previsiveis e

sustentados de financiamento as empresas e criando ernprego.

5 — E ainda referido que os investidores, como companhias de seguros e fundos de

pensöes corn passivos a longo prazo, ja manifestararn o seu desejo de investir em

ativos de investirnento de mais longo prazo.

Ao rnesmo tempo, salientararn a ausência de rnecanisrnos de centralizaçâo de

contribuiçöes imediatamente disponiveis, tais como fundos de investirnento, que

facilitem o acesso a esses tipos de investirnentos.

Como resultado, tais oportunidades de investimento ficam limitadas a urn nümero

reduzido de grandes investidores, como grandes fundos de pensöes ou companhias

de seguros, corn capacidade para angariarern e aplicarem capital suficiente, por terem

Os seus prOprios recursos.

Esta situaçao, por sua vez, constitui urn obstáculo para os pequenos investidores,

corno pIanos de pensoes locais, municIpios, regimes de pensoes geridos pelas
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profissoes liberais ou pianos de pensOes de empresas, que, corn outro contexto,

poderiarn beneficiar da diversificação dos seus investimentos nos ativos ern causa.

6 - A ausência destes grupos de investidores, por sua vez, impede a econornia real de

aceder a reservas mais profundas de financiamento assente em capitais Por ültimo,

mas nao menos importante, também os investidores não profissionais confrontados

corn responsabilidades futuras (aquisiçoes de casa, educação ou financiamento de

grandes obras de renovaçao) poderão beneficiar corn os rendimentos ou retornos

regulares oferecidos pelos fundos de investimento a longo prazo.

7 — E igualmente indicado que, ate agora, os compromissos de capital de grande

escala e a longo prazo exigidos para a exploraçao de reservas de investimento

eficientes para ativos de longo prazo tém sido prejudicados pela fragrnentaçao

regulamentar entre os Estados-Membros.

Nos casos em que existem fundos e incentivos a nIvel nacional, ha o problema de näo

serem coerentes corn iniciativas semelhantes noutros Estados-Membros. Este

problema impede a concentração de capitals e conhecimentos em investimento que

crie uma economia de escala para os fundos e, por conseguinte, beneficie Os

investidores.

Por outro lado, a maioria dos Estados-Membros nao dispOe de modelos de fundos ou

incentivos equivalentes que abranjam as classes de ativos de longo prazo. Na

ausência de um velculo de financiamento transfronteirico, os investidores desses

mercados ficam excluldos do investimento em classes de ativos de longo prazo.

8 - Além disso, os projetos de nfraestruturas ou de engenharia industrial em grande

escala podem exigir o acesso a reservas de capital que nem sempre estão disponhveis

quando o capital é mobilizado num ünico Estado-Membro. Os projetos de grande

escala também podem envolver empresas corn sede em diferentes Estados-Membros.

Qualquer mecanismo de financiarnento terã de lidar corn este problema de

fragmentaçao e facilitar investidores e projetos em diversos paises da Uniâo Europeia.
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9 Por isso, ha a necessidade de facilitar a criação de urn instrurnento de

financiamento concebido especificamente para responder a estes problemas. Para

maximizar a eficiência de qualquer mecanismo de financiamento, este precisa de ser

acessIvel a investidores de toda a União Europeia. A irnportância de resolver estes

problernas ja ficou expressa no Ato para o Mercado Unico Il (AMU ll).1 Urn dos seus

doze objetivos principals é o de aurnentar o investirnento a longo prazo na economia

real. Para alcancar este objetivo, o AMU II propôs o desenvolvimento de urn novo

conjunto de regras da UE para facilitar a rnobilizaçäo transfronteiriça dos capitals

necessários para operar fundos de investirnento rentáveis, tendo ern vista

oportunidades de investirnento a longo prazo.

10 - 0 contexto rnais amplo deste trabalho foi definido no Livro Verde da Cornissão

Europeia sobre o financiamento da econornia europeia a longo prazo2 que identifica os

problernas, tanto do ado da oferta, corno do lado da procura, ern todas as estruturas

de financiamento. 0 Livro Verde tambérn confirrnou a necessidade de medidas ern

rnatéria de fundos de investirnento, conforrne descrito nesta proposta, ernbora

centrando-se no contexto rnais vasto da necessidade de revitalizar o financiarnento da

econornia real ao melhorar a mistura e a resisténcia geral de diferentes fontes de

financiarnento.

11 - A rnedida legislativa proposta ira, assirn, criar urn quadro regularnentar para os

FEILP, corn vista a assegurar que esses fundos estão sujeitos a regras coerentes em

toda a União Europeia e que são identificãveis corno tais pelos investidores em toda a

UE.

12 - 0 objetivo do regularnento proposto consiste, deste modo, ern criar urn conjunto

de regras sOlidas e flexIveis, que corresponda especificarnente a natureza de longo

prazo dos investimentos ern questao. As regras propostas devern tarnbém assegurar a

igualdade de condicoes entre os diferentes gestores de fundos de investirnento a

longo prazo.

1 Ver http://eceuropaeu/internal_market!smact/docs/single-market-act2_pt.pdf
2 Ver http://ec.europa.eu/internal_market/finances/financing-growth/Iong-term/index en. htm
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13 - Por conseguinte, a presente proposta Iegisativa harmonza as condiçOes de

funcionamento para todos os intervenientes reevantes no mercado de fundos de

investimento, para benefIcio de todos os investidores e para o born funcionarnento do

mercado ünico dos serviços financeiros.

Atentas as disposçöes da presente proposta, cumpre suscitar as seguintes questöes:

a) Da Base JurIdica

0 artigo 1 14.°, n.° 1 do TFUE.

a) Do PrincIplo da Subsidiariedade

A medida legislativa proposta e coerente corn o princIpio da subsidiariedade

estabelecido no artigo 5.°, n.° 3, do TUE ou seja, e cumprido e respeitado o princIpio

da subsidiariedade.

Importa, assim, referir que as medidas de regulamentação nacionais estão

inerentemente limitadas ao Estado-Membro em questão. A regulamentaçao do perffl

de produto de urn FEILP apenas a nIvel nacional implica o risco de diferentes produtos

de investimento, todos vendidos corno fundos de investimento a longo prazo, terem

caracteristicas diferentes. Esta situação iria criar confusão na rnente dos investidores e

irnpediria a existência de uma igualdade de condiçoes em toda a União para os

gestores que oferecern FEILP a investidores profissionais e não profissionais.

Deste modo, conclui-se que a presente iniciativa não viola o principio da

subsidiariedade, na medida em que o objetivo a alcançar serã mais eficazrnente

atingido através de uma ação da União.
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PARTE NI - PARECER

Em face dos considerandos expostos e atento o Relatôrio da comissão competente. a
Comissão de Assuntos Europeus e de parecer que:

1. A presente iniciativa não viola o princIpio da subsidiariedade, na medida em que o
objetivo a alcançar será mais eficazmente atingido através de uma acão da União.

2 No que concerne as questOes suscitadas nos considerandos, a Comissäo de
Assuntos Europeus prosseguira o acompanhamento do processo legislativo referente
a presente iniciativa, nomeadamente através de troca de informaçao com o Governo

Palácio de S. Bento, 18 de setembro de 2013

A Deputada Autora do Parecer 0 Presidente da Comissão

(Claudia Monteiro de Aguiar) (Paulo Mota Pinto)
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PARTE IV – ANEXO 

Relatórios das Comissões de Orçamento, Finanças e Administração Pública e de 

Economia e Obras Públicas 

 
























