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LIVRO VERDE

SOBRE A POLITICA NO DOMINIO DOS
SERVICOS FINANCEIROS (2005-2010)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

Os objectivos globais da politica da Comissdo no dominio dos servicos
financeiros® ao longo dos préximos 5 anos s&o os seguintes:

— consolidar os progressos em direccdo a um mercado
financeiro europeu integrado, aberto, competitivo e
economicamente eficiente, incluindo a supressdo dos
entraves econdémicos importantes que subsistem;

—  fomentar um mercado em que os servicos financeiros e o
capital podem circular livremente ao mais baixo custo
possivel em todo o territério da UE, salvaguardando-se
simultaneamente niveis adequados e eficazes em termos de
controlo prudencial, a estabilidade financeira e um elevado
grau de defesa dos consumidores;

— implementar, aplicar e avaliar de forma continua o quadro
legislativo em vigor, desenvolver da melhor forma um
programa legislativo com vista as iniciativas futuras, reforcar
a convergéncia em matéria de supervisao e intensificar a
influéncia europeia nos mercados financeiros globais.

O presente documento apresenta a posicéo preliminar da Comissao no
gue diz respeito as suas prioridades politicas no dominio dos servicos
financeiros para os préximos cinco anos. Toma em consideracdo as
inimeras opinides convergentes manifestadas no processo de consulta
publica alargada com a duracdo de 2 anos, lancado com base nos
trabalhos realizados por quatro grupos de peritos®>. Outras iniciativas
paralelas incluem o relatério sobre a integracéo financeira elaborado pelo
Comité dos Servicos Financeiros da UE® e o projecto de relatério da
Comissdo dos Assuntos Econdmicos e Monetarios do Parlamento
Eur40peu sobre o actual estado de integracdo dos mercados financeiros da
UE".

A Comisséo pretende obter opinides sobre as suas ideias iniciais
guanto a futura politica europeia no dominio dos servigos
financeiros. As respostas devem ser enviadas até 1 de Agosto de

! No ambito dos objectivos estratégicos globais da Comissédo para 2005 -2009, ver COM(2005) 12 de
26.1.2005, segundo paragrafo da Secc¢éo 1.1, e COM(2005) 24 de 2.2.2005, ponto 3.2.1.

Ver: http://europa.eu.int/‘comm/internal_market/en/finances/actionplan/stocktaking_en.htm

® Relatorio submetido a apreciacdo dos Ministros das Financas da UE em 2 de Junho de 2004, de
circulacao restrita.

*Ver: http://www.europarl.eu.int/meetdocs/2004_2009/documents/PR/553/553131/553131en.pdf
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2005 para o seguinte endereco de correio electronico: markt-consult-
financialservices@cec.eu.int. As respostas serdo publicadas no sitio
web da Comisséao, salvo pedido expresso em contrario.

As observacdoes e os futuros trabalhos preparatorios, elaborados no
ambito da Comissao, serdo tomados em consideracdo para a redaccao da
versao final do Programa a prosseguir neste dominio, que sera
apresentado sob a forma de um Livro Branco em Novembro de 2005.
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1. ORIENTACAO POLITICA FUNDAMENTAL

Nos ultimos seis anos, registaram-se importantes progressos no sentido
da integracdo do mercado europeu de capitais e servi¢os financeiros. Foi
possivel chegar a acordo sobre as regras necessarias, delineadas no
Plano de Accéo para os Servigcos Financeiros (PASF), no prazo previsto,
estando as mesmas a serem actualmente implementadas. As estruturas
europeias em matéria de tomada de decisdes e de regulamentacéo
tornaram-se mais racionais e eficientes em consequéncia do "Processo
Lamfalussy™. Desenvolveu-se igualmente numa base continua uma
cooperacao sistematica entre as instituicbes europeias e 0s operadores
de mercado. De igual forma, na sequéncia da introducdo do euro,
reforgcou-se a confiancga politica no processo de integracao.

Este processo, contudo, ainda ndo chegou ao seu termo. Inicia-se
presentemente uma nova fase para o periodo 2005-2010, sendo a tonica
actual muito diferente:

— consolidacdo da legislagdo em vigor, com um reduzido
ndmero de novas iniciativas;

— garantia de uma transposicao efectiva das regras europeias
para as regulamentacdes nacionais e uma aplicagdo mais
rigorosa por parte das autoridades de superviséo;

— avaliacdo continua ex post, com base na qual a Comissao
acompanhara de perto a aplicacdo destas regras na pratica,
bem como o seu impacto sobre o sector financeiro europeu.

Os Estados-Membros, as autoridades de regulamentacdo e o0s
operadores de mercado devem desempenhar o seu papel neste contexto.
Caso necessario, a Comissdo ndo hesitard em propor a alteracdo ou
mesmo a revogacao de medidas que nao proporcionem os resultados
esperados. Esta abordagem € fundamental para assegurar que o quadro
regulamentar europeu, conquistado a custa de esfor¢cos assinalaveis,
funcione da melhor forma possivel, em beneficio dos operadores de
mercado, dos mais de 20 milhdes de empresas europeias e dos 450
milhdes de cidadaos, beneficiando deste modo a economia europeia no
seu conjunto.

A ordem de trabalhos durante os ultimos 6 anos foi impulsionada pela
ideia de que mercados financeiros profundos, liquidos e dinamicos
assegurarao a eficiéncia da afectacdo e da oferta de capitais e servicos
financeiros em toda a economia europeia, desde o nivel grossista até ao
nivel retalhista, criando os alicerces para um crescimento e uma criacao

® O relatério Lamfalussy, publicado em 15 de Fevereiro de 2001, pode ser consultado no seguinte sitio
web da Comisséo:
http://europa.eu.int/comm/internal_market/securities/lamfalussy/index_en.htm;
ver igualmente nota de pé-de-pagina 44 no Anexo Il.


http://europa.eu.int/comm/internal_market/securities/lamfalussy/index_en.htm

de emprego mais vigorosos a longo prazo, para a generalidade dos
sctores da actividade econOmica. Os principios que orientaram as
propostas legislativas do PASF foram o0s seguintes: concorréncia
transfronteiras, acesso ao mercado, maior transparéncia, integridade do
mercado, estabilidade financeira e eficiéncia. De modo global, a
legislacdo do PASF, respeitou estes principios de orientacdo, que
continuam a ser validos hoje em dia.

As vantagens economicas da integracdo financeira europeia (Anexo )
sado irrefutaveis. Tal foi devidamente reconhecido na Estratégia de
Lisboa® e confirmado pelo reexame intercalar da Comissdo desta
estratégia, com uma maior tdnica colocada no crescimento e no
emprego’.

A convergéncia das abordagens regulamentares nacionais tendo em
vista um sistema regulamentar europeu comum representa um importante
desafio: implica custos de ajustamento ex ante consideraveis para as
autoridades nacionais competentes e os operadores de mercado. Estes
problemas transitorios constituem um desafio, nomeadamente dado que
se concentram num periodo muito curto (2005-2007). No entanto, as
preocupacdes quanto aos custos do processo de transicdo ndo devem
deixar perder de vista 0os beneficios econdmicos mais latos. A alternativa
€ preocupante: mercados financeiros fragmentados e com niveis de
desempenho abaixo de niveis Optimos e/ou a compartimentacdo num
conjunto de areas nacionais de liquidez, objecto de praticas divergentes
em matéria de gestao de risco e ndo coordenadas entre si, bem como um
custo de capital mais elevado. O PASF criou um quadro juridico
dindmico, que deverd permitir aos emitentes, aos investidores e aos
prestadores de servicos financeiros realizarem operacdes a escala
europeia sem quaisquer entraves juridicos desnecessarios. Actualmente,
a questao fulcral consiste em assegurar o seu bom funcionamento.

Hoje em dia, os dados econémicos e do mercado parecem apontar para
o facto de a integracdo dos mercados financeiros europeus ser um
processo em curso, designadamente, nos mercados grossistas, nas
bolsas de valores, a nivel da infra-estrutura dos mercados financeiros,
como, por exemplo, no que diz respeito aos sistemas de compensacao e
liquidacédo. Tal conduziu a uma melhoria geral das condi¢cbes para todos
os utilizadores dos servigos financeiros, comegando a vislumbrar-se os
contornos de um mercado europeu. No entanto, muito continua ainda por
fazer, tanto nas areas supramencionadas, como noutros dominios a nivel
retalhista e grossista. Por exemplo, a distribuicdo retalhista continua a
pautar-se pela sua fragmentacdo e alguns mercados continuam a ser
impenetraveis. Estas barreiras devem ser cuidadosamente avaliadas,

0 Conselho Europeu de Lisboa de 23 e 24 de Margo de 2000 acordou um novo objectivo estratégico
da UE para a década seguinte: tornar-se no espago econdémico mais dinamico e competitivo
do mundo baseado no conhecimento e capaz de garantir um crescimento econdmico
sustentavel, com mais e melhores empregos, e com maior coeséo social.

"Trabalhando juntos para o crescimento e o0 emprego: Um novo comego para a Estratégia de Lisboa,
Fevereiro de 2005, http://europa.eu.int/growthandjobs/pdf/COM2005_024_en.pdf
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nomeadamente a fim de examinar se constituem entraves econdmicos
significativos a livre circulacdo de capitais e de servicos financeiros.

Um mercado de capital de risco eficiente constitui um importante
elemento estratégico para promover empresas novas e inovadoras, para
o desenvolvimento do espirito empresarial e para garantir o aumento da
produtividade e uma taxa sustentavel de crescimento econdémico na
Europa. Actualmente, o mercado europeu de capital de risco é muito
menos eficaz do que, por exemplo, o mercado nos Estados Unidos. Por
conseguinte, é importante identificar as prioridades para a adopcéo de
guaisquer novas iniciativas nesta area.

Uma abordagem regulamentar baseada nas melhores praticas sera
aplicada a todos os niveis: desde a concepc¢ao das politicas, passando
por uma consulta aberta e transparente a todas as partes interessadas,
até a realizacdo de avaliacbes de impacto economico aprofundadas e
sélidas antes do lancamento de uma nova proposta e de avaliacdes ex
post. Tal é crucial para reduzir os custos administrativos para as
instituicbes financeiras e os emitentes, bem como para incrementar a

competitividade do sector financeiro europeu.

Esta disciplina deve ser igualmente respeitada pelo Parlamento Europeu
e pelo Conselho a fim de evitar que as propostas da Comissao, baseadas
num levantamento concreto, se tornem instrumentos
desnecessariamente complexos. Em especial, os Estados-Membros
devem evitar acrescentar camadas sucessivas de disposicdes
regulamentares as proprias directivas, a denominada pratica de
“goldplating”, eliminado assim os beneficios de um conjunto Unico de
regras comunitarias e impondo encargos e custos desnecessarios as
empresas europeias®.

Tal como referido anteriormente, devem existir expectativas concretas de
gue as eventuais novas propostas legislativas europeias no dominio dos
servicos financeiros e as respectivas regras de aplicacao se traduzam em
beneficios econdmicos significativos, em termos de uma maior eficiéncia
e estabilidade. Um parametro de referéncia poderia ser o grau em que as
medidas facilitam as actividades transfronteiras e reforcam a
competitividade dos mercados financeiros da Europa, garantindo
simultaneamente a estabilidade interna.

Durante a fase preparatoria, a abordagem da Comissdo continuara a
pautar-se na medida do possivel pelo consenso, cooperando de forma
estreita e transparente com os Estados-Membros e o Parlamento
Europeu, com as redes de autoridades de supervisdo na UE (CAESB?,
CAESSPCR' e CARMEVMY), com o Banco Central Europeu, 0s

8 ver recomendacgdo da Comissao sobre as melhores praticas para a transposicdo da legislacdo da

UE pelos Estados-Membros, SEC2004(918) final.

° Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo Bancaria, instituido em 1 de Janeiro de 2004.
% Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo dos Seguros e Pensdes Complementares de

Reforma, instituido em 24 de Novembro de 2003.
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operadores de mercado e, mais intensamente no futuro, com 0s grupos
de consumidores®?. A filosofia subjacente as abordagens regulamentares
diverge consoante os Estados-Membros, pelo que a legislagdo europeia
adoptada nestas areas complexas deve procurar atingir o equilibrio que
melhor sirva o interesse europeu. Qualquer legislacdo deve respeitar os
principios da subsidiariedade e da proporcionalidade consignados no
Tratado® e reforcar a concorréncia.

Actualmente, impde-se o0 avanco do importante debate sobre a
convergéncia no dominio da supervisdo a nivel europeu. O regime de
supervisao deve dispor dos instrumentos necessarios para assegurar o
funcionamento eficaz da regulamentacdo europeia no dominio dos
servicos financeiros, facilitando assim as actividades a nivel pan-europeu.
Tal deve traduzir-se numa plena responsabilidade democratica perante
os Estados-Membros e o Parlamento Europeu. Neste contexto, a entrada
em vigor da Constituicdo Europeia’* é importante para a continuidade e a
sustentabilidade a médio prazo do processo Lamfalussy™®.

Uma vez que o quadro regulamentar e as estruturas de superviséo ja
foram em grande medida instituidas, a Comissao prevé que as sinergias
com as diferentes areas politicas, nomeadamente a concorréncia e a
politica dos consumidores, incrementardo ao longo dos proximos cinco
anos. Ja foram anunciados alguns inquéritos sectoriais na area dos
servicos financeiros. A Comissao gostaria que os operadores de mercado
desempenhassem um papel mais eficaz e activo quanto a denuncia
coerente de praticas ou comportamentos anticoncorrenciais,
independentemente da respectiva origem, primeiro a nivel nacional e, em
seguida, a nivel da Comissao.

Outras areas politicas horizontais e complementares (governo das
sociedades, direito das sociedades, contabilidade, revisdo oficial de
contas) assumem também uma importancia fundamental para o reforgo
da confianca e da transparéncia nos mercados financeiros europeus.
Apesar de ndo serem abrangidos pelo ambito do presente documento, os
trabalhos nestas areas continuardo a avancar em conformidade com o

1 Comité das Autoridades de Regulamentacdo dos Mercados Europeus de Valores Mobiliarios,

instituido em 7 de Junho de 2001.

2.0 férum FIN-USE de peritos de servicos financeiros esta ja a fornecer a Comissdo um contributo

valioso do ponto de vista dos utilizadores.

3 Quando se afiguram justificadas solugdes legislativas, estas apenas devem ser adoptadas a nivel
da UE se as medidas nacionais forem inexequiveis ou se a sua falta de éxito for comprovada;
os seus efeitos ndo devem transcender o necessario para o bom funcionamento do mercado

interno.

“Em especial, do (novo) artigo 1-36 que prevé direitos de oposicdo para o Parlamento Europeu e o
Conselho, no ambito do controlo das regulamentacdes adoptadas pela Comissdo ao abrigo

de uma delegacéo de poderes..

% As “clausulas de caducidade” na area dos valores mobiliarios produzem efeito a partir de 2007. Nos
termos destas clausulas, os poderes delegados a Comissao para adoptar as medidas de
aplicagdo através do processo de comitologia (nivel 2 do processo Lamfalussy) expirarao,
salvo se o Conselho e o Parlamento Europeu acordarem expressamente a sua prorrogacao

(proposta de co-decisao pela Comissao).

PT



calendario acordado e com a abordagem baseada nas melhores
praticas e orientada para a simplificacdo dos processos. As empresas, 0S
técnicos de contas, os auditores e outros operadores de mercado devem
aplicar normas deontologicas rigorosas no ambito da sua actividade
profissional. As autoridades de supervisdo nacionais devem assegurar a
sua aplicacdo efectiva, igualmente no que diz respeito aos centros
financeiros off-shore. Caso contrario, as pressées politicas e do mercado
no sentido de uma maior intervencdo regulamentar nestes e noutros
dominios intensificar-se-do. Actualmente esta questdo reflecte-se
igualmente na revisdo da Quarta e Sétima Directivas em matéria de
direito das sociedades, associada as normas de contabilidade. O
objectivo consiste em reforcar a prestacdo de informagdes no caso do
recurso a entidades estabelecidas em centros off-shore.

O debate quanto a futura estrutura de governo, financiamento e
responsabilidade politica dos organismos responséveis pela definicdo de
normas a escala mundial, tais como o Conselho das Normas
Internacionais de Contabilidade (International Accounting Standards
Board), assume uma crescente importancia politica. A Comissao
considera que a superviséo publica destas estruturas deve ser reforcada,
a fim de reflectir de forma adequada os interesses das partes
interessadas, um grau de transparéncia satisfatorio, o respeito dos
processos e um financiamento sustentavel.

Numa perspectiva externa, a Europa dispde de uma importante
oportunidade estratégica para influenciar os parametros regulamentares
do mercado financeiro global emergente. Trata-se da raz&o pela qual o
reforco do didlogo entre os mercados financeiros da UE e dos EUA e a
intensificacdo das relagGes financeiras com o Japédo, a China e, por
exemplo, a India sdo tdo importantes (ver ponto 3.4). A Comissdo é
favoravel ao alargamento do ambito destes dialogos, por forma a
conferir-lnes um caracter mais prospectivo, e para que assentem em
maior grau na contribuicdo dos operadores de mercado. Serdo envidados
novos esforcos para a abertura dos mercados financeiros de paises
terceiros na ronda das negociagdes comerciais de Doha, bem como a
nivel de acordos comerciais bilaterais e regionais.

A Comissao gostaria de saber a opinido das partes interessadas sobre o
seguinte:

— se concordam com o0s objectivos globais da politica da
Comisséao para os proximos 5 anos;

—  se aceitam a orientacdo politica fundamental acima descrita.

'® plano de Accéo sobre o governo das sociedades e o direito das Sociedades, incluindo ac¢cfes nos
seguintes dominios: implementagdo das NIC, 82 Directiva do Direito das Sociedades,
aceitacdo das NIC nos ordenamentos juridicos de paises terceiros, tais como os Estados
Unidos, transparéncia das estruturas de governo das sociedades, melhorias nas estruturas
accionistas, etc.
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2. MELHORAR A REGULAMENTAGCAO, TRANSPOSICAO,
APLICACAO E AVALIACAO CONTINUA

A melhoria do desempenho econémico e o reforco do bem-estar
dependerdo, em grande medida, da capacidade de as instituicdes
europeias, as autoridades de supervisdo e os operadores de mercado
garantirem que as regras em vigor sdo aplicadas e executadas de forma
coerente, por forma a assegurar a adopcao geral das melhores praticas
(Seccao Il do Anexo I). Deste modo, sera assegurada a igualdade das
condigcbes da concorréncia, com base numa interpretacdo coerente e
exacta do direito comunitario, evitando-se assim a incerteza e a
ambiguidade juridica neste contexto. Isto significa que deve ser
assegurado o reforco e a interligacdo dos mecanismos de aplicacdo da
lei entre os Estados-Membros, nomeadamente, através das redes
europeias de autoridades de supervisdo. Esta partiiha de
responsabilidades representa um desafio significativo numa Unido
Europeia composta por 25 Estados-Membros, com a perspectiva de
novas adesoes.

As prioridades séo as seguintes:

— aplicacdo continua de um processo de definicdo de politicas
aberto e transparente, recorrendo na medida do possivel a
mecanismos de consulta a todos os niveis;

—  simplificacéo e consolidacdo de todas as regras relevantes
no dominio dos servicos financeiros (a nivel europeu e
nacional)*’;

— assegurar a convergéncia das normas e das praticas a nivel
da  supervisao, respeitando simultaneamente a
responsabilidade politica e os limites institucionais actuais;

—  cooperar com os Estados-Membros, a fim de melhorar a
transposicao e assegurar uma aplicacao coerente;

— avaliar se as directivas e os regulamentos em vigor estdo a
traduzir-se nos beneficios econdmicos esperados e
revogacao das medidas que nao satisfazem este critério;

— Assegurar a transposicdo e aplicagdo eficazes, caso
necessario, mediante a abertura de processos de infrac¢ao,
com base na legislagcdo em vigor e na jurisprudéncia.

A Comissao gostaria de saber a opinido das partes interessadas sobre o

" Nos proximos anos, poderdo ser langados alguns projectos-piloto em matéria de simplificagcdo. O
lancamento de um estudo de viabilidade pode ser Util para averiguar se, a longo prazo, todas
as regras poderiam ser reunidas num Unico corpo legislativo coerente ( tipo “Cédigo dos

Servi¢os Financeiros”).

10
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seguinte:
—  se concordam com as medidas prioritarias identificadas;

— se devem ser adoptadas medidas adicionais para fomentar
uma aplicacao coerente e eficaz da legislacao europeia.

3. CONSOLIDAGAO DA LEGISLACAO NO DOMINIO DOS
SERVICOS FINANCEIROS NO PERIODO 2005-2010

3.1. CONCLUIR A ADOPCAO DAS MEDIDAS PREVISTAS

LEGISLAQAQ EM FASE DE ELABORACAO E MEDIDAS EM FASE DE
PREPARACAO

A primeira prioridade ao longo dos préximos 12 meses consiste em
ultimar as propostas legislativas em fase de negociacdo a nivel do
Parlamento Europeu e do Conselho e as medidas fundamentais que
estdo actualmente a ser elaboradas pela Comisséao.

Estas ultimas incluem uma (eventual) directiva relativa aos servicos
financeiros pds-negociacdo (compensacao e liquidacdo), o novo quadro
de solvéncia no dominio dos seguros e uma (eventual) proposta
legislativa sobre os sistemas de pagamento (ver Anexo Il). Estes
trabalhos preparatorios envolvem a realizacdo de avaliagcbes de impacto
aprofundadas e consultas alargadas junto das partes interessadas.

AREAS EM QUE A COMISSAO PODE DECIDIR NAO APRESENTAR
UMA PROPOSTA

A Comissdo comprometeu-se a intervir apenas quando as iniciativas
europeias se traduzam em claros beneficios econémicos para o sector,
0s mercados e os consumidores. Mais concretamente, a Comissao esta
actualmente a examinar 0os sectores das agéncias de notacédo e dos
analistas financeiros, em relacdo aos quais decidira, apds consulta ao
CARMEVM e ao CAESB, se convém adoptar novas medidas legislativas
nesta fase ou se as disposi¢cdes actuais contidas na Directiva relativa ao
abuso do mercado, bem como os mecanismos de auto-regulamentac&o™®
e de controlo sdo suficientes. E ja patente que a Comissdo ndo propora
quaisquer medidas de aplicagdo ao abrigo da Directiva relativa as
ofertas de aquisicao.

No entanto, se a Comisséo decidir ndo propor legislacado nesta e noutras
areas, nao hesitara, contudo, em reexaminar a sua posi¢do, caso a
evolugdo do mercado aponte para a necessidade de uma intervencao
mais firme.

% por exemplo, o Cadigo da Organizacdo Internacional das Comissdes de Valores Mobiliarios

(I0SCO).
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AREAS EM QUE A COMISSAO PODERA REVER A SUA PROPOSTA

Na sequéncia do acordo dos Estados-Membros da UE sobre a
Convencao da Haia (tratado multilateral sobre os conflitos de lei
relativamente aos valores mobiliarios detidos junto de intermediarios™®), a
Comissao apresentou uma proposta tendo em vista a respectiva
assinatura mas, recentemente, alguns Estados-Membros e o BCE
manifestaram reservas sobre a Convencdo. A Comisséo elaborara, até
ao final de 2005, um parecer juridico em gque examinara as reservas
manifestadas, a fim de decidir se deve introduzir ou ndo alteracdes na
actual proposta de assinatura.

3.2. SUPERVISAO EFICIENTE E EFICAZ

A medida que tem vindo a progredir a integracdo financeira a escala
europeia, tém vindo a surgir novos desafios para as autoridades de
supervisao. O controlo dos riscos transfronteiras tem vindo a tornar-se
cada vez mais importante e, muito embora a integracdo reforce a
estabilidade geral, aumentara o potencial para o aparecimento de efeitos
de “repercussao”, tais como uma falha sistémica que afecte varios
mercados financeiros e/ou grupos que operam a escala da UE. A
Comissédo entende enfrentar estes desafios através de uma abordagem
evolutiva ascendente (Seccéao Ill do Anexo ).

3.3. CRIAR AS CONADI(;(N)ES PARA REFORCAR O INVESTIMENTO
E A CONCORRENCIA TRANSFRONTEIRAS

A consolidagao no sector dos servi¢os financeiros deve ser impulsionada
pelo mercado. Simultaneamente, nalgumas areas, deve assegurar-se a
solidez e a estabilidade do sistema financeiro. Os custos e 0s entraves as
operacOes transfronteiras constituem um obstaculo de relevo ao
investimento transfronteiras e a racionalizacdo econdémica na Europa. A
Comisséo identificou os obstaculos potenciais num relatorio preliminar,
tendo convidado as partes interessadas a indicarem quais 0s entraves
que, na sua opinido, sdo os mais graves®. A supressdo ou, pelo menos,
a reducdo de alguns destes entraves injustificados reforcara a
competitividade do sector e da economia em geral, para além de
promover o crescimento e a criacdo de emprego (Seccéo IV do Anexo ).

3.4. DIMENSAO EXTERNA

A Comissdo verificara cuidadosamente se o0s paises candidatos
satisfazem as suas obrigacdes na area dos servigos financeiros. Além
disso, o reforco da influéncia europeia no palco mundial e a
competitividade global do sector financeiro europeu devem continuar a
ser prioritarios. Os servicos financeiros constituem uma actividade a

¥ Uma férmula juridica uniforme para determinar os direitos de propriedade é considerada

particularmente Gtil nos casos em que os valores mobiliarios sdo detidos através de uma
cadeia de intermediarios financeiros, estabelecidos em paises diferentes.
% http://europa.eu.int/comm/internal_market/finances/cross-sector/index_en.htm#obstacles
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escala mundial, pelo que o que ocorre num pais afecta os restantes. A
Seccdo V do Anexo | enuncia o0s objectivos (regulamentares)
identificados e os progressos satisfatorios realizados a nivel do reforco
dos diadlogos no dominio regulamentar, ja lancados com os EUA e a
China. A Comissédo gostaria de aprofundar igualmente as relagOes
financeiras com outros paises, tais como o Japao e, caso possivel, com a
india ao longo dos préximos 5 anos.

A Comissao gostaria de saber a opinido das partes interessadas sobre o
seguinte:

— se concordam com as areas identificadas em que a
Comissao podera decidir ndo intervir, ou se existem outras
areas concretas em que a Comisséo ndo deve avancar com
as propostas actualmente em fase de estudo ou areas em
gue Comissao deve ponderar a retirada das suas propostas;

— se entendem que o quadro regulamentar e de supervisao
em vigor € suficiente para enfrentar os desafios neste
dominio nos proximos anos, quais as lacunas nesta area e a
forma de colmata-las do modo mais eficaz;

— em termos de regulamentacdo e de cooperacdo a escala
mundial, quais 0s objectivos, quais 0s sectores e quais as
areas prioritarias.

4, EVENTUAIS INICIATIVAS NOVAS, ORIENTADAS PARA
OBJECTIVOS ESPECIFICOS

Em consonancia com as opinides manifestadas no processo de consulta
com a duracdo de 2 anos, lancado com base nos trabalhos dos quatro
grupos de peritos, a Comisséao identificou claramente duas areas politicas
em que eventuais iniciativas sdo susceptiveis de se traduzirem em
beneficios para a economia europeia: gestdo de activos (Seccéao VI do
Anexo |) e servigos financeiros para pequenos clientes. Os trabalhos
nestas areas serdo efectuados segundo uma abordagem ascendente,
basear-se-do0 em consultas alargadas e respeitardo as posi¢coes do
mercado neste contexto.

O balanco efectuado na sequéncia do PASF identificou o mercado de
servicos financeiros para pequenos clientes como uma area que requer
uma atencdo mais aprofundada (Sec¢éo VII do Anexo ). Apesar de
terem sido alcancados progressos significativos com vista a integracao
dos mercados financeiros, os mercados retalhistas, ou seja, 0s mercados
de servicos financeiros para pequenos clientes, continuam a pautar-se
pela sua acentuada fragmentacéao.

O papel da Comissdo consiste em facilitar a prestacdo de servigos
financeiros aos pequenos clientes na Europa. No quadro da prestacéo de
servicos transfronteiras, podem identificar-se quatro canais de
comercializagdo: (i) um consumidor adquire um servico junto de um
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fornecedor noutro Estado-Membro, deslocando-se para o efeito a este
altimo; (i) uma empresa comercializa/vende 0S seus servicos aos
consumidores noutro Estado-Membro, sem estar estabelecida neste
altimo; (iii) uma empresa estabelece-se em varios Estados-Membros e
adapta os seus produtos aos mercados locais; e (iv) 0S servigos séo
concebidos para o mercado a escala europeia, embora sejam prestados
a nivel local.

Apesar de a abordagem que consiste em criar passaportes europeus
para as empresas e 0S consumidores ser aparentemente a mais
vantajosa, estdo a ser actualmente debatidos eventuais regimes
alternativos, tais como os denominados “26.°° regimes”, a serem
aplicados aos operadores e consumidores que pretendam exercer
actividades a um nivel transfronteiras, mantendo-se assim inalteradas as
legislacbes nacionais dos 25 Estados-Membros. Os beneficios destes
regimes alternativos continuam ainda por demonstrar e sera certamente
dificil alcancar um acordo sobre normas europeias facultativas,
concebidas apenas para determinados produtos. No entanto, a Comissao
toma nota do debate actual e respondera ao apelo no sentido de explorar
estes regimes em maior profundidade, mediante o lancamento de um
estudo de viabilidade, por exemplo, nas areas do seguro simples (seguro
de vida a prazo determinado) e dos produtos de poupanca.

Deste modo, a Comissao propde estabelecer grupos de debate para
produtos especificos no sector a retalho, compostos por peritos nestes
dominios, que representem os interesses do sector e dos consumidores,
a fim de identificar barreiras e solugbes eventuais. Estes trabalhos
assentarao em estudos alargados.

AREAS DE EVENTUAL ACCAO FUTURA

O credito hipotecario € uma area em que uma maior integracao no sector
retalhista poderia ser vantajosa, mas ndo se deve restringir o numero de
produtos presentes no mercado; um novo Livro Verde, previsto para o
Verdo de 2005, abordara as 48 recomendacdes formuladas no relatério
elaborado pelo Grupo de Discusséao sobre o Crédito Hipotecario. Poderéo
ser apresentadas iniciativas concretas, ap6s uma consulta aprofundada,
embora ndo antes de 2006.

Com base nas conclusbes dos grupos de peritos e nas opinides
manifestadas no ambito das consultas publicas realizadas, poderédo ser
igualmente exploradas as seguintes areas:

— codificacao e, eventualmente, simplificacdo das regras
em vigor no dominio dos requisitos de informacéo,
nomeadamente com vista a assegurar a homogeneidade e
coeréncia entre os diferentes textos®;

L A Comissao esta a desenvolver um quadro comum de referéncia destinado a ser utilizado como um

instrumento para melhorar a coeréncia do direito europeu dos contratos.
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mediacao financeira, em especial, com vista a autorizar a
prestacdo de servicos transfronteiras por mediadores
idoneos e fidveis, assegurando simultaneamente a plena
transparéncia em matéria de honorarios e relacbes com os
prestadores de servicos. Ja foram realizados trabalhos
nesta area®’. Todavia, atendendo a evolucdo registada a
nivel dos produtos e da estrutura dos prestadores de
servicos financeiros, deve ser examinada a necessidade de
um maior alinhamento das regras deontoldgicas,
aconselhamento e informacao dos clientes;

contas bancarias: em particular, a analise dos obstaculos a
abertura de contas transfronteiras, bem como as questfes
relativas ao seu processamento, portabilidade, possibilidade
de transferéncia e encerramento. Parecem existir problemas
especificos associados, por exemplo, as contas de nao
residentes e aos requisitos em matéria de identificacao.

A Comissao gostaria de saber a opinido das partes interessadas sobre o

seguinte:

se concordam com as novas areas prioritarias identificadas;

guais as vantagens e desvantagens dos diversos modelos
para a prestacao de servigos transfronteiras, se se justifica
economicamente o desenvolvimento do 26.° regime e quais
os ramos de actividade susceptiveis de beneficiarem deste
regime;

a forma de permitir aos consumidores utilizarem com maior
eficacia os produtos financeiros e se tal implica uma
melhoria do aconselhamento profissional e independente,
bem como um maior esclarecimento e reforco dos
conhecimentos financeiros dos consumidores;

se concordam com as questdes identificadas na lista
supramencionada de produtos para pequenos clientes, ou
se desejam propor outras areas em que se justificaria uma
intervengdo suplementar a nivel da UE.

2 Nos termos da directiva relativa aos mediadores de seguros e no ambito da directiva relativa aos

mercados de instrumentos financeiros.
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