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SUMARIO

A partir de 17 de Abril de 2014, o Banco
de Portugal (BdP), a Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM)
e o Instituto de Seguros de Portugal (ISP)
terdo poderes para supervisionar o
cumprimento dos deveres impostos pelo
Regulamento (UE) n.° 648/2012, de 4 de
Julho, relativo aos derivados do mercado
de balcao, pelas contrapartes relevantes

que celebrem este tipo de contratos.
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Regulamentacao do mercado de derivados OTC

A crise financeira iniciada em 2008 revelou os riscos inerentes a utilizagdo de contratos de
derivados negociados fora do mercado (over-the-counter - OTC), em particular, pela complexa

rede de interdependéncias que estabelecem e a auséncia de transparéncia.

Para mitigar estes riscos, o Regulamento (UE) n.° 648/2012, de 4 de Julho, conhecido por
European Market Infrastructure Regulation (EMIR), aprovou um conjunto regras aplicaveis aos

derivados do mercado de balcao, as contrapartes centrais e aos repositorios de transacgoes.

Com vista a assegurar o funcionamento do mercado, evitando a propagacao de incumprimentos
com efeitos sistémicos relevantes, o EMIR impds um conjunto de obrigagdes a determinadas
entidades que contratem derivados OTC, nomeadamente, a obrigacdo de compensarem as suas

posigOes através de contrapartes centrais. Estao sujeitas a estas obrigagoes:

e As contrapartes financeiras estabelecidas na UE (e.g. instituicdes de crédito, empresas de

investimento, empresas de seguros e OICVM) (CF);

e As contrapartes nao financeiras estabelecidas na UE cujas posicoes ultrapassem
determinados limiares (CNF+) (e.g. € 3.000 milhdes de valor nocional bruto de contratos de

derivados de taxas de juro); e

e As entidades de paises terceiros (semelhantes a CF e CNF+) em transacgdes com CF ou
CNF+ ou sobre contratos com efeito directo, substancial e previsivel na UE.

Os derivados ndo elegiveis para compensacao centralizada ficam sujeitas a procedimentos e
mecanismos destinados a medir, acompanhar e atenuar os referidos riscos, nomeadamente, a

prestagao de garantias adequadas e segregadas entre as contrapartes.

Embora o EMIR tenha entrado em vigor a 16 de Agosto de 2012, a sua aplicagéo ficou
dependente da entrada em vigor de normas técnicas de regulamentagao e de normas técnicas
de execugado aprovadas pela Comissdo Europeia. Para além disso, foi atribuido aos Estados-
Membros a definicdo de determinados aspectos do regime fundamentais para a sua aplicacéo.

Neste ambito, o Decreto-Lei n.° 40/2014, de 18 de Marco, veio designar o BdP, a CMVM e o ISP
como autoridades competentes para a supervisdo das CF. A CMVM foi ainda atribuida a
supervisao das CNF+, a autorizagdo e supervisdo das contrapartes centrais e a verificagdo da
autenticidade das decisdes da Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
(ESMA) relativas a sangdes a repositérios de transacgoes.

Este diploma aprovou ainda o regime juridico aplicavel as contrapartes centrais, em tudo o que
nao resultar do EMIR, bem como o regime sancionatério aplicavel em caso de incumprimento.

O BdP, a CMVM e o ISP deverdo agora aprovar a regulamentagao necessaria a supervisao do

cumprimento das obrigagboes impostas pelo EMIR as CFs, devendo a CMVM aprovar ainda a

regulamentagdo necessaria a supervisdo das CNF+ e das contrapartes centrais.
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