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As EXEcucAo DO EMIR EM PORTUGAL: AS CONTRAPARTES CENTRAIS

Foi publicado o Decreto-Lei n.2 40/2014, de 18 de marco, que visa assegurar
a execugdo do Regulamento UE n.2 648/2012, do Parlamento Europeu e do
Conselho de 4 de julho de 2012 (o denominado “EMIR”). Este Regulamento
europeu, e os diplomas que o complementam, fundam-se na necessidade de
impor maior transparéncia aos derivados negociados fora de mercado
(contratos de derivados OTC). O fundamento para este objetivo legislativo é
duplo: por um lado, s3ao contratos negociados de forma privada,
relativamente aos quais s6 as partes contratantes dispéem de informacdes.
Por outro lado, estes contratos criam uma complexa rede de
interdependéncias que podem dificultar a identificacdo da natureza, bem
como do nivel dos riscos envolvidos.

Neste contexto, o EMIR veio essencialmente estabelecer trés conjuntos de
obrigacOes para as contrapartes em contratos de derivados, designadamente
a obrigatoriedade de compensacdo centralizada de determinados derivados
OTC através de contrapartes centrais, a obrigatoriedade de aplicacdo de
técnicas de mitigacdo de risco para os contratos de derivados OTC nao
compensados através de contraparte central e, ainda, o dever de reporte de
informacdo relativa a contratos derivados. Além das contrapartes, dois

atores assumem também um papel fulcral na regulamentacdo do EMIR: i) as
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contrapartes centrais (CCPs), junto das quais as transacdes sdo objeto de
compensacdo; e ii) os repositorios de transacgdes, perante os quais tém de
ser cumpridos os deveres de reporte de informacado. Contudo, e apesar de os
regulamentos europeus serem instrumentos legislativos diretamente
aplicdveis nos Estados-Membros sem necessidade de qualquer

transposigdo para os

respetivos ordenamentos juridicos, neste caso previu-se a necessidade de os
Estados-Membros procederem a definicdo de determinados aspetos do seu
regime.

O regime europeu é agora complementado, em Portugal, através do
Decreto-Lei n.2 40/2014, de 18 de margo. Em termos gerais poder-se-a dizer
que foram trés os pontos centrais regulados, a saber: (i) reparticdo das
competéncias para a supervisao do cumprimento dos deveres das
contrapartes nesta matéria entre o Banco de Portugal (instituicdes de crédito
e sociedades financeiras), Instituto de Seguros de Portugal (empresas de
seguros e resseguros, fundos de pensdes e respetivas entidades gestoras
sujeitas a sua supervisdo) e Comissdao do Mercado de Valores Mobilidrios
(organismos de investimento coletivo, empresas de investimento sujeitas a
sua exclusiva supervisdo e contrapartes ndo financeiras); (ii) aprovacao do
regime juridico aplicavel as contrapartes centrais nos aspetos ndao regulados
pelo Regulamento e (iii) aprovacdo do regime sancionatdrio aplicavel as
contrapartes financeiras e contrapartes nao financeiras em contratos de
derivados em caso de violacdo dos deveres previstos no Regulamento.

Esta informacdo centra-se no regime juridico aplicavel as contrapartes

centrais.
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Em primeiro lugar, deve referir-se que a Comissdao do Mercado de Valores
Mobilidrios (“CMVM”) foi designada como autoridade nacional competente
para a autorizacdo e supervisdo das contrapartes centrais.

Cabe ainda notar que as contrapartes centrais devem adotar a forma de
sociedade andnima, tendo a sua firma de conter a denominagao

III

“contraparte central” ou abreviadamente “CC”. Prevé-se que as contrapartes
centrais se possam constituir e subsistir com um qualquer nimero de
acionistas. A aquisicdo de imodveis fica restrita a necessdria para a sua
instalagdo e funcionamento.

Por outro lado, quanto aos titulares dos seus 6rgaos de administracdo e
fiscalizacdo, os mesmos deverao ser idéneos, disponiveis e ter as
qualificacBGes profissionais necessdrias ao correto exercicio das suas fungoes,
requisitos os quais serdao aferidos com base no disposto nos termos do
Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, com as
devidas adaptacdes. A contraparte central deverd indicar a CMVM o nome
dos titulares (a designar ou ja designados), cabendo a esta aferir se os

mesmos preenchem ou ndo os requisitos exigidos; caso entenda que os

mesmos nao estao preenchidos

devera deduzir oposicdo no prazo de 30 (trinta) dias apds ter recebido a
comunicacao de designacdo ou a intencdo de designacdo daquelas pessoas.
Saliente-se que durante este prazo de apreciacdo pela CMVM ndo pode
haver qualquer inicio de fungbes por parte dos referidos 6érgaos de
administracdo e fiscalizacdo. Contudo, se tiver havido exercicio de funcdes
durante este periodo, os atos praticados por estes ndao serdo considerados
invalidos se praticados no exercicio das suas funcées.

O exercicio da atividade das contrapartes centrais rege-se por cddigo

deontolégico por elas aprovado, o qual deve regular: (i) as regras relativas ao
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exercicio de funcdes e a detencdo de participacdes qualificadas pelos
titulares dos seus 6rgdos de administracdo noutras entidades, destinadas a
prevenir a ocorréncia de conflitos de interesses; (ii) os padrdes de diligéncia
e aptidao profissional que devam ser observados em todas as atividades da
sociedade e (iii) as san¢des adequadas a gravidade da violagdo das suas
regras. Este cddigo, bem como as suas alteragdes, encontra-se sujeito a
aprovac¢ao da CMVM.
Os titulares dos orgdos sociais das contrapartes centrais, os seus
colaboradores e as pessoas que prestem, a titulo permanente ou ocasional,
guaisquer servicos, estdo sujeitos a segredo profissional quanto a todos os
factos e elementos cujo conhecimento Ihes advenha do exercicio das suas
funcGes ou da prestacdo dos seus servicos.
Além do regime juridico descrito, estao ainda por regulamentar as seguintes
matérias: (i) instrucdo do pedido de autorizacdo de uma contraparte central;
(i) requisitos informativos relativos a divulgagdo e a comunicagdes
respeitantes a participagdes qualificadas e a designacdo de titulares dos
orgdos de administracdo e de fiscalizacdo e (iii) informacdo financeira a
reportar a CMVM e a divulgar ao publico.
Por ultimo, apesar da autonomizacdo do regime institucional das
contrapartes centrais, refira-se que se optou por manter no ambito do
Cédigo dos Valores Mobiliarios, ainda que com alteracGes, os principios
gerais que regem a matéria relativa a compensacdo com interposicdo de
contraparte central.
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