Banco de Portugal

Carta-Circular n° 63/2007/DSB

ASSUNTO: Clausulas de substituicdo de créditos em oper agdes de titularizacdo

A evolugdo das condi¢gdes de mercado e a publicagdo recente de legislagdo tém vindo a
conduzir, em algumas operacOes de titularizacdo de créditos de médio e longo prazos,
designadamente em empréstimos hipotecérios a habitacdo, a uma aproximacdo aos limites
fixados contratual mente na “ cldusula de substituicao”.
No plano regulamentar, a substituicdo de créditos titularizados podera suscitar ddvidas quanto
a possibilidade de as instituicGes excluirem as posicdes em risco, associadas as operacles de
titularizacdo, do calculo dos montantes ponderados pelo risco e, quando aplicavel, do montante
das perdas esperadas. Adicionalmente, a substituicdo de créditos titularizados para além do
limite fixado contratualmente na "clausula de substituicéio" poderd dar lugar a situacfes de
apoio implicito.
Assim, a faculdade de substituicdo de créditos do pool de activos titularizados apenas nédo
colocard em causa a referida possibilidade (nem sera considerada uma situagdo de apoio
implicito) se forem verificados, cumulativamente, 0s seguintes requisitos:
- As ateracBes contratuais que fundamentam a substituicdo de posicdes em risco serem
estritamente imputéveis a motivos aheios a solvéncia/situacéo financeira do devedor das
posic¢les em risco;
- As mudancas nas condi¢des de mercado, que accionam a substituicgo de posi¢des em
risco, encontrarem-se suficientemente tipificadas na documentagdo da operacdo de
titularizag&o;
- Da substituicdio de créditos ndo resultarem alteracbes no risco de crédito médio
ponderado do conjunto das posi¢des em risco.
Para ndo colidir com o requisito previsto no segundo travessdo do paragrafo anterior, arevisao
do limite fixado na “ cldusula de substituicdo” podera ser equacionada na sequéncia de:
a) AlteracBes nas condi¢des de mercado, induzidas pelo refor¢co dos mecanismos de
concorréncia (v.g. renegociacdo de spreads e de prazos dos contratos) e que carecam de
acordo entre ainstituicdo mutuante e o mutuério; e
b) Accionamento, por iniciativa do mutuério, de opgdes que conduzam a extingdo da
relacdo contratual com ainstituicdo mutuante (reembolso antecipado do crédito).
Quando estiver em causa a revisdo do limite de substituicdo devido a alteracfes nas condicoes
de mercado, o valor revisto deverd continuar a constituir uma percentagem reduzida do
montante total das posi¢des em risco titularizadas.
No caso da ainea b) supra, as ingtituicbes devem manter, em permanéncia, uma lista
actualizada com a identificagdo dos créditos titularizados substituidos, acompanhada de
elementos que comprovem o efectivo reembol so desses empréstimos.
Em qualquer das situagdes, as ingtituices deverdo fundamentar e documentar a razoabilidade
da revisdo proposta, bem como o respectivo impacto econémico, para avaliagcdo, caso a caso,
pelo Banco de Portugal.
Esta Carta-Circular substitui a Carta-Circular n° 75/2003/DSB, de 18/8/2003.

Enviada a:
InstituicOes de Crédito e Sociedades Financeiras.



