
Europa propõe novas regras mais
duras para o mercado de capitais
Harmonização de sanções e regulamentação da negociação algorítmica são duas das propostas
Marta Reis

A proliferação de plataformas de
negociação a inovação tecnológi
ca e a criação de produtos cada vez
mais sofisticados estiveram no

centro das preocupações da Euro
pa que ontem divulgou um con
junto de propostas para os merca
dos financeiros com regras mais
duras e abrangentes

A revisão das directivas de
Abuso de Mercado e de Mercados e
Instrumentos Financeiros DMIF
focam se na transparência su
pervisão e eficiência dos merca
dos porum lado e por outro num
reforço e harmonização do quadro
sancionatório para abuso de infor
maçãoprivilegiada e demanipula
ção demercado

O objectivo é adaptar as regras
da União Europeia à nova realida
de dos mercados Com o tempo

os mercados financeiros sofreram

transformações e a nossa legisla
ção tem de acompanhar essa evo
lução A crise vem nos lembrar
dolorosamente até que ponto al
gumas actividades e produtos fi
nanceiros se tornaram complexos
e opacos Esta situação tem de
mudar afirmou o comissário
para o Mercado Interno Michel
Barnier numa nota sobre a revi
são da DMIF

Das propostas ontem divulga
das e que serão agora transmiti
das ao Parlamento Europeu e ao
Conselho para negociação e
adopção Paulo Câmara advoga
do da Sérvulo Associados des
taca três aspectos fundamentais
a actualização em função da nova
realidade a maior eficácia do re
gime e ainda a maior coerência
No primeiro caso referindo se à
proliferação de plataformas de
negociação considerou o aspec

to menos conseguido da directi
va esta propõe um novo tipo de
plataformas os sistemas organi
zados de negociação para abran
ger plataformas organizadas que
actualmente não estão regula
mentadas algo que refere
pode ser ultrapassado por uma
dinâmica de criar plataformas
para escapar a esta classificação

No âmbito da maior eficácia
destaca a preocupação com as
sanções Aqui é uma resposta
correcta não pode haver na Euro
pa arbitragem a este nível Ac
tualmente as sanções são díspares
entre os diferentes Estados mem
bros e o objectivo da proposta é
impor sanções penais para abu
sos demercado graves no conjunto
da UE pode ler se no comunica
do É ainda introduzido no âmbito
da revisão da directiva do Abuso de
Mercado um novo delito de ten
tativa de abuso de mercado o

qual refere Paulo Câmara vamos
ter de repor agora em Portugal
depois de ter sido descriminali
zado com alei 28 2009

O terceiro aspecto destacado
pelo advogado da Sérvulo prende
se com o conceito de instrumentos

complexos classificação que é
agora afinada e passa a abranger
acções obrigações e fundos que
tenham componente de deriva
dos E ainda com a preocupação
com a consolidação e centraliza
ção de informação sobre os preços
praticados nas várias plataformas
A DMIF salienta Paulo Câmara é
a pedra angular de todo o regime
europeue é fundamental que aEu
ropa encontre as soluções certas

No caso da negociação algorít
mica e de alta frequência a DMIF
cria salvaguardas nomeadamente
que esta actividade seja regula
mentada e que os operadores dis
ponhamde liquidez adequada
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