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Parecer

COM (2017) 208

Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO que altera o
Regulamento (UE) n.2 648/2012 no que diz respeito a obriga¢do de compensagdo, a
suspensdo da obrigacdo de com-pensagﬁo, aos requisitos de comunicagdo de
informacgdes, as técnicas de atenuagdo do risco para os contratos de derivados OTC ndo
compensados através de uma contraparte central, ao registo e supervisio dos

repositérios de transacdes e aos requisitos apliciveis aos repositérios de transagdes.
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PARTE 1 - NOTA INTRODUTORIA

Nos termos do artigo 7.2 da Lei n.2 43/2006, de 25 de agosto, que regula o
acompanhamento, aprecia¢3o e pronincia pela Assembleia da Republica no ambito do
processo de construgdo da Unido Europeia, com as alteragdes introduzidas pelas Lei
n.2 21/2012, de 17 de maio, bem como da Metodologia de escrutinio das iniciativas
europeias aprovada em 1 de margo de 2016, a Comissdo de Assuntos Europeus
recebeu a Proposta REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO que
altera o Reéulamento (UE) n.2 648/2012 no que diz respeito a obrigagdo de
compensacdo, a suspensdo da obrigacio de compensagdo, aos requisifos de
comunicagdo de informacdes, as técnicas de atenuacdo do risco para os contratos de
derivados OTC nio compensados através de uma contraparte central, ao registo e
supervisdo dos repositérios de transagdes e aos requisitos aplicdveis aos repositérios

de transacdes [COM(2017)208].

Atento o seu objeto, a supra identificada iniciativa foi remetida a Comissdo de

Orgamento, Finangas e Moderniza¢do Administrativa que ndo se pronunciou.

PARTE Il - CONSIDERANDOS

A crise financeira pos a descoberto as deficiéncias em matéria de transparéncia dos
mercados financeiros. Para fazer face a essas deficiéncias foi adotado, em 4 de julho
2012, o Regulamento (UE) n.2 648/2012, relativo aos derivados do mercado de balcdo,
as contra.partes centrais e aos repositérios de transagdes (EMIR), visando, em termos
giobais, refor¢ar a transparéncia e melhbrar o funcionamento do mercado interno de
instrumentos financeiros — doravante designado Regulamento EMIR. Este regulamento

veio dar resposta ao compromisso assumido na Declaragdo de Londres do G20, em

3
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20089, relativo a aplicagdo de certos requisitos aos contratos de derivados OTC? a nivel
mundial. Assumia-se assim o reforco da transparéncia como um dos principios

partilhados para reduzir o risco sistémico e reforgar o sistema financeiro.

A presente iniciativa prossegue os mesmos objetivos de reduzir o risco sistémico
através do aumento da transparéncia do mercado de derivados OTC e da reducio do
risco de crédito de contraparte, bem como dos riscos operacionais associados aos
derivados OTC. De notar porém que, alguns dos requisitos que foram estalecidos para
esse efeito ja sdo aplicados. No entanto, existem outros que estéo por aplicar, criando
situagBes identificadas como geradoras de entropias 3 plena e eficaz persecugdo dos
objetivos do EMIR, nomeadamente no que concerne: i) custos de conformidade
desproporcionados; i) transparéncia insuficiente das posicdes e exposicdes em

derivados OTC; iii) acesso insuficiente de determinadas contrapartes a compensagao.

Por conseguinte, apods quatro a_nos.em vigor, e tendo em consideragdo que alguns dos
requisitos do Regulamento ainda ndo entraram em vigor, entendeu Comissdo propor,
através da iniciativa, em aprego, a revisao do Regulamento EMIR. Para este efeito,
foram propostos ajustamentos em determinadas disposicdes legislativas especificas
destinadas a diminuir riscos e a reforgar a transparéncia, bem como de harmonizacgio
dos contratos de derivados OTC e assim, permitir que a revisdo proposta alcance com

eficicia e eficiéncia os objetivos originais do EMIR. De salientar que a presente

1 Mercado de Balco (ou OTC - Over-the-Counter Market): Mercado onde sdo realizadas transacdes fora
de bolsa. Um derivado do mercado de balcdo (OTC) é um instrumento derivade que n3o é negociado

numa bolsa de valores, mas sim em privado entre duas contrapartes.
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iniciativa estd em consonancia com uma outra iniciativa em curso, que visa, por sua

vez, estabelecer uma Unido dos Mercados de Capitais?.

Atentas as disposi¢des da presente proposta, cumpre suscitar as seguintes questdes:

a) Da Base Juridica

A proposta baseia-se no artigo 114.2 do Tratado de Funcionamento da Unido Europeia
(TFUE), que fornece a base juridica dos regulamentos que estabelecem disposicGes

uniformes relativas ao funcionamento do mercado interno.

b) Do Principio da Subsidiariedade
A iniciativa, em apreco, respeita o principio da subsidiariedade.

Muitas das questdes abarcadas pela revisdo proposta ja estdao abrangidas pelo atual
quadro juridico. Além disso, os objetivos do EMIR com vista a atenuagdo dos riscos e 0
reforgo da transparéncia, bem como a normalizagdo dos contratos de derivados OTC
nao podem ser suficientemente alcancados pelos Estados Membros. Por conseguinte,
estes objetivos podem, pois, devido a escala das agbes, ser melhor alcangados ao nivel
da UE, em conformidade com o principio da subsidiariedade, consagrado no artigo 5.2

do TUEF.

2 COM(2016) 601 final = “COMUNICAGCAO DA COMISSAO AO PARLAMENTO EUROPEU, AO CONSELHO,
AO BANCO CENTRAL EUROPEU, AO COMITE ECONOMICO E SOCIAL EUROPEU E AQ COMITE DAS

REGIOES Unido dos Mercados de Capitais - Acelerar o processo de reformas”.
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PARTE Ill - PARECER

Em face dos considerandos expostos, a Comissdo de Assuntos Europeus é de parecer

que:

1. A presente iniciativa respeita o principio da subsidiariedade, na medida em que o

objectivo a alcangar sera mais eficazmente atingido através de uma a¢do comunitéria.

2. Em relagdo a iniciativa em analise, o processo de escrutinio esta concluido.

Palacio de S. Bento, 18 de Julho de 2017

O Deputado Autor do Parecer A Presi&ente da Comissdo
(vitalino Canas) (Regina Bastos)
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