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Anteprojecto de Proposta de Lei relativa aos Derivados do Mercado de Balcéo,

as contrapartes centrais e aos repositorios de transacg¢oes

Exmo. Senhor Chefe de Gabinete de sua Exceléncia o Secretario de Estado das
Finangas,

Acusamos a recepeio, em 17 de Setembro ultimo, do oficio de V. Exa. n.° 5021/2013,
de 13 de Setembro, sobre a matéria em Assunto ¢ que agradecemos.

Em resposta ao mesmo, apresentamos infra a sintese essencial dos comentérios dos
nossos Associados ao referido Anteprojecto de Proposta de Lei.

a) Vacatio legis do diploma

A Proposta de Lei prevé que o regime entre em vigor no dia seguinte ao da sua
publicagdo (artigo 24.°).

Sem prejuizo de as obrigagdes relativas ao EMIR decorrerem ja do Regulamento n.°
648/2012, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, a verdade ¢
que ainda nfo € conhecida, nem a data inicio do “Clearing” obrigatorio, nem do
“Reporting” obrigatorio, nem estd concluido um tinico processo de registo e autorizagdo
de qualquer “Repositorio de Transacgdes”.

Acresce que ainda ndo se conhece a versdo final do pacote de normas técnicas que deve
ser elaborado em conjunto pelas Entidades Europeias de Supervisdo, nos termos do n°
15 do artigo 11° do Regulamento EMIR, informag&o que € essencial para a definigdo do
quadro de técnicas de atenuagdo de risco de Contratos de Derivados OTC, no que toca a
defini¢iio dos parmetros para a constituigéo de colateral em termos de margem inicial ¢

margem variavel.
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Em consequéncia, nio podem ainda ser implementados os procedimentos que permitam
o cumprimento dos deveres de “Clearing”, Reporting”, bem como as medidas e técnicas
de atenuag@io e mitiga¢io de risco de transacgdes de Contratos de Derivados OTC néo
compensadas.

O desenvolvimento das acgdes necessarias ao cumprimento desses deveres, que
actualmente nfio é possivel, face a omissio das normas técnicas, vai exigir tempo uma
vez que estdo em causa procedimentos novos e diversificados que necessitam de ser
testados para serem implementados de uma forma segura.

Tendo em conta a supra referida situagio de impossibilidade imediata de
implementagfio de procedimentos e técnicas de atenuagdo de risco e 0 facto de que a
inobservancia dos deveres de “Clearing”, Reporting” constitui contraordenagéo umas
vezes muito grave e outras grave, com a possibilidade de aplicaggo de coimas ¢ sangdes
acessorias, consideramos prudente estabelecer uma vacatio legis mais alargada do que a
prevista no artigo 24.°, a qual, sugerimos, que seja, pelo menos, de 90 dias.

b) Responsabilidade subsididria e individual dos titulares de 6rgios sociais

O regime de responsabilidade subsididria e individual dos titulares dos 6rgdos sociais,
nos termos em que se encontra estabelecido no Artigo 13.°, niimero 2 da Proposta de
Lei, afigura-se-nos excessivo.

Com os melhores cumprimentos,

O SECRETARIO-GERAL
' —

Jodo Mendes Rodrigues



