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Assunto: Enquadramento da implementacdo da politica monetaria do Eurosistema

O Conselho do Banco Central Europeu aprovou as Orientacdes BCE/2015/34 e BCE/2015/35, que
alteram a Orientacdo (UE) 2015/510, relativa ao enquadramento para a implementacdo da politica
monetdria do Eurosistema (BCE/2014/60), introduzindo altera¢des, nomeadamente, na margem de
avaliacdo adicional das obrigacbes com ativos subjacentes (covered bonds) para uso préprio e
introduzindo a possibilidade de utilizagdo numa base transfronteiras dos instrumentos de divida ndo
transaciondveis garantidos por direitos de crédito elegiveis.

As margens de avaliagdo aplicadas aos ativos elegiveis mobilizados como garantia de operagdes de
crédito do Eurosistema foram autonomizadas num novo instrumento juridico, a Orientagdo
BCE/2015/35, para permitir a apresentacdo dos pardmetros de controlo de risco de forma compacta e
limitada e para simplificar a sua implementa¢do. No entanto, o Banco de Portugal entendeu manter
essas normas na presente instrucdao, mediante a substituicdo do Anexo X, uma vez que as mesmas
carecem de implementacdo a nivel nacional.

No cumprimento das suas atribui¢cdes cabe ao Banco de Portugal emitir instru¢des, nas matérias da
sua exclusiva responsabilidade ou para a realizagdo, em seu nome ou em representa¢do do Banco
Central Europeu, das operagdes que sejam do ambito das atribui¢cdes do Eurosistema.

Assim, no uso da competéncia que lhe é atribuida pelos artigos 12.2, 15.9, 16.2 e 24.2 da sua Lei
Orgénica, aprovada pela Lei n.2 5/98, de 31 de janeiro, na sua versdo atual, o Banco de Portugal
determina:

A Instrucdo n.2 3/2015 (BO n.2 5, 15-05-2015) ¢é alterada nos seguintes termos:
1.1 No Artigo 2.9, s3o alterados
1.1.1 O nudmero 16), o qual é substituido pelo seguinte:

16) "Utilizacdo transfronteiras", a apresentagcdo como ativo de garantia, por uma
contraparte ao BCN do seu pais de origem, dos seguintes ativos:

a) Ativos transaciondveis detidos noutro Estado-Membro cuja moeda é o euro;
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b) Ativos transacionaveis emitidos noutro Estado-Membro e detidos no Estado-

c)

Membro do BCN de origem;

Direitos de crédito em que o contrato subjacente seja regido pela lei de outro
Estado-Membro cuja moeda é o euro, mas que ndo seja a do Estado-Membro
do BCN de origem;

d) Instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecarios (RMBD), de

acordo com os procedimentos do MBCC aplicaveis;

e) Os instrumentos de divida ndo transaciondveis garantidos por direitos de

crédito elegiveis (DECCS), emitidos e detidos noutro Estado-Membro cuja
moeda é o euro que nao seja o do BCN de origem.";

O numero 49), o qual é substituido pelo seguinte:

"49)

"Créditos de locacdo financeira", os pagamentos previstos e contratualmente
obrigatdrios do locatario ao locador ao abrigo das condi¢Ges de um contrato de
locacdo. Os valores residuais ndo constituem créditos de locacdo financeira. Os
contratos de compras pessoais (Personal Contract Purchase/PCP) ou seja, os
contratos que permitem que o locatdrio possa vir a exercer a opgdo de:
a) efetuar um pagamento final para aquisicdo plena do bem locado, ou (b) a
devolugdo do bem para liquida¢do do contrato, sdo equiparados aos contratos
de locacao financeira.";

O artigo 128.2 é alterado, sendo substituido pelo seguinte:

1.

"Artigo 128.2
Medidas de controlo de risco

O Banco de Portugal deve aplicar as seguintes medidas de controlo de risco aos ativos

elegiveis:

a) Margens de avaliacdo estabelecidas no Anexo X desta Instrucéo;

b) Margens de variacao (valoriza¢do a pregos de mercado).

O Eurosistema requer que o valor de mercado, corrigido da margem de avalia¢do,

dos ativos elegiveis utilizados nas operagGes reversiveis de cedéncia de liquidez

seja mantido ao longo do tempo. Se o valor dos ativos elegiveis, o qual é medido

d

iariamente, cair abaixo de um determinado nivel, o Banco de Portugal deve

exigir a contraparte que entregue ativos subjacentes ou numerdrio adicional, a

ti

tulo de valor de cobertura adicional. De igual modo, se apds a revalorizacdo o

valor dos ativos elegiveis exceder um determinado nivel, o Banco de Portugal

p

ode devolver os ativos subjacentes ou o numerario excedente;
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c) Limites referentes a utilizagdo de instrumentos de divida sem garantia emitidos
por uma instituicao de crédito ou por qualquer outra entidade com a qual aquela
tenha relagdes estreitas, conforme descrito no artigo 138.9;

d) Redugdes de valorizagao adicionais estabelecidas no Anexo X desta Instrugao;

2. 0O Banco de Portugal pode aplicar as seguintes medidas adicionais de controlo de risco:

a)

b)

c)

d)

f)

Margens iniciais, o que implica que as contrapartes fornecam ativos elegiveis de
valor pelo menos igual ao da liquidez cedida pelo Banco de Portugal, acrescido do
valor da margem inicial aplicavel;

Limites referentes aos emitentes, devedores ou garantes;

Limites adicionais de exposicdo a emitentes, devedores ou garantes, impostos pelo
Eurosistema, para além dos limites aplicaveis a utilizagdo de instrumentos de divida
sem garantia referidos no n.2 1, alinea c);

Margens de avaliacdo suplementares;

Exigéncia de garantias adicionais a fornecer por garantes que satisfacam os
requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema, de modo a aceitar determinados
ativos;

Exclusdo da utilizacdo de determinados ativos como ativos de garantia em
operacdes de crédito do Eurosistema."

1.3 O artigo 148.2 é alterado, sendo substituido pelo seguinte:

"Artigo 148.2
Principios gerais

1. As contrapartes podem mobilizar ativos elegiveis numa base transfronteiras em toda a

area do euro para todas as operagdes de crédito do Eurosistema.

2. As contrapartes podem utilizar outros ativos elegiveis numa base transfronteiras, com

excecdo dos depdsitos a prazo fixo, de acordo com o seguinte:

a) os ativos transacionaveis serdo mobilizados por via de: i) ligaces elegiveis entre os

SLT do EEE que tenham sido avaliados positivamente de acordo com o Regime de
Avaliacdo do Utilizador do Eurosistema; ii) procedimentos do MBCC aplicaveis; e iii)
ligacOes elegiveis em articulagdo com o MBCC; e

b) os direitos de crédito, os instrumentos de divida ndo transaciondveis garantidos por

direitos de crédito elegiveis (DECC) e os instrumentos de divida garantidos por
empréstimos hipotecarios serdo mobilizados de acordo com os procedimentos do
MBCC aplicaveis.
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3. Os ativos transacionaveis podem ser utilizados através de uma conta de um BCN num
SLT localizado num outro pais que ndo o do BCN em causa, desde que o Eurosistema
tenha aprovado a utilizagdo dessa conta.

4. O De Nederlandsche Bank fica autorizado a utilizar a sua conta no Euroclear Bank para
a liquidagdo de transacGes com garantia em Euro-obrigacdes (Eurobonds) emitidas
nessa CDTI. O Banc Ceannais na hEireann/Central Bank of Ireland fica autorizado a abrir
uma conta semelhante no Euroclear Bank. Esta conta pode ser utilizada para todos os
ativos elegiveis depositados no Euroclear Bank, ou seja, incluindo ativos elegiveis
transferidos para o Euroclear Bank através de liga¢Oes elegiveis.

5. As contrapartes devem efetuar a transferéncia dos ativos elegiveis por via das respetivas
contas de liquidacdo de titulos num SLT que tenha sido avaliado positivamente de
acordo com o Regime de Avalia¢cdo do Utilizador do Eurosistema.

6. Uma contraparte que ndo tenha uma conta de guarda de titulos aberta num BCN, nem
uma conta de liquidagcdo de titulos aberta num SLT que tenha sido avaliado
positivamente de acordo com o Regime de Avaliacao do Utilizador do Eurosistema, pode
proceder a liquidacdo das operac¢Oes através da conta de liquidacdo de titulos ou da
conta de guarda de titulos de uma instituicdo de crédito correspondente.”;

1.4 O Anexo X é alterado, sendo substituido pelo seguinte:

Anexo X
Margens de avaliagao

Artigo 1.2
Margens de avaliagdo aplicadas aos ativos elegiveis transacionaveis

1. De acordo com o estabelecido na Parte 4, Titulo VI desta Instrucdo, os ativos
transaciondveis sdo sujeitos a margens de avaliagdo, conforme definido no artigo 2.9,
n.2 97 da instrugdo citada, correspondendo a um dos niveis estabelecidos no quadro 2
deste Anexo.

2. A margem de avaliacdo de um ativo especifico depende dos fatores seguintes:
a) Categoria de margem de avaliacdo atribuida ao ativo, conforme definido no artigo 2.9;
b) Prazo residual do ativo;
c) Estrutura de cupdo do ativo;

d) Nivel de qualidade de crédito atribuido ao ativo.



Mod. 99999911/T - 01/14

Instrugdo n.° 1/2016 BO n.°1.15-01-2016
Temas Mercados ® Mercados Monetarios

Artigo 2.2
Determinagao das margens de avaliagao aplicaveis aos ativos transacionaveis

Aos ativos transaciondveis elegiveis é atribuida uma de cinco categorias de margem de
avaliacdo, com base no tipo de emitente e/ou no tipo de ativo, conforme se ilustra no
quadro 1 deste Anexo:

a) Os instrumentos de divida emitidos por administragdes centrais, os certificados de divida
emitidos pelo BCE e os certificados de divida emitidos pelos BCN antes da data de
adocdo do euro nos respetivos Estados-Membros cuja moeda é o euro estdo incluidos
na categoria de margem de avaliac¢do |;

b) Os instrumentos de divida emitidos por administraces locais e regionais, por entidades
classificadas como agéncias pelo Eurosistema, por bancos multilaterais de
desenvolvimento ou por organiza¢des internacionais, bem como, as obrigacdes com
ativos subjacentes do tipo Jumbo, inserem-se na categoria de margem de avaliacao Il;

c) As obrigacBes com ativos subjacentes tradicionais, as outras obrigacdes com ativos
subjacentes e os instrumentos de divida emitidos por sociedades ndo financeiras
inserem-se na categoria de margem de avaliagao llI;

d) Os instrumentos de divida sem garantia emitidos por instituicdes de crédito e sociedades
financeiras que nado sejam instituicdes de crédito inserem-se na categoria de margem
de avaliacao IV;

e) Osinstrumentos de divida titularizados inserem-se na categoria de margem de avaliacdo
V, independentemente da classificagcdo do emitente.

Artigo 3.2
Margens de avaliagdo aplicaveis aos ativos transacionaveis

1. As margens de avaliacdo aplicdveis aos ativos transacionaveis classificados nas
categorias | a IV efetua-se com base:

a) Na atribuicdo, ao ativo especifico, de um nivel de qualidade de crédito 1, 2 ou 3,
conforme se especifica no quadro 2 deste Anexo;

b) Prazo residual do ativo, conforme se especifica nos n.%s 3 e 4;
c) Estrutura de cupdo do ativo, conforme se especifica nos n.2s 3 e 4.

2. Os ativos transacionaveis incluidos na categoria V ficam sujeitos a uma margem de
avaliagdo de 10%, independentemente do seu prazo residual ou estrutura de cupao.

3. Relativamente aos ativos com cupdo zero ou de taxa fixa, o prazo relevante para
aplicacdo da margem de avaliagdo deve ser o prazo residual do ativo.
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4. Relativamente aos ativos com cupdo de taxa varidvel, a margem de avaliacdo é igual a
aplicavel a ativos transaciondveis com cupdo de taxa fixa e prazo residual de zero a um
ano, exceto nos casos seguintes e sem prejuizo do disposto no n.2 2:

a) Os cupdes varidveis com um periodo de nova fixacdo de juros superior a um ano
devem ser tratados como cupdes de taxa fixa, sendo que o prazo relevante para a
margem de avaliacdo a aplicar deve ser o prazo residual do ativo.

b) O prazo relevante para a margem de avalia¢do a aplicar a cupdes de taxa variavel que
tenham como taxa de referéncia um indice de inflacdo da area do euro deve ser o
prazo residual do ativo.

c) Amargem de avaliacdo a aplicar a ativos que tenham mais do que um tipo de estrutura
de cupdo deve depender unicamente da estrutura de cupao vigente durante o resto
da vida do ativo, e deve ser igual a margem de avaliacdo mais elevada aplicavel a um
ativo transaciondvel com o mesmo prazo residual e nivel de qualidade de crédito.
Qualquer estrutura de cupdo vigente durante o resto da vida do ativo pode ser
considerada para este efeito.

Artigo 4.2
Margens de avaliacdo adicionais aplicaveis a tipos especificos de ativos transacionaveis

Para além das margens previstas no artigo 3.2 desta Instrucdo, aplicam-se as seguintes
margens de avaliacdo adicionais a tipos especificos de ativos transacionaveis:

a) Os Instrumentos de divida titularizados (ABS), as obrigagdes com ativos subjacentes
(covered bonds) e os instrumentos de divida sem garantia emitidos por instituicdes de
crédito que sejam valorizados teoricamente de acordo com as regras constantes do
artigo 134.2 da presente Instru¢do ficam sujeitos a uma margem de avaliacdo adicional
sob a forma de uma reducdo de valorizagao adicional de 5%;

b) As obrigacGes com ativos subjacentes para uso préprio ficam sujeitas a uma margem de
avaliacdo adicional de i) 8% sobre o valor dos instrumentos de divida aos quais tenha
sido atribuido um nivel de qualidade 1 e 2, e de ii) 12% sobre o valor dos instrumentos
de divida com um nivel de qualidade de crédito 3;

c) Para os efeitos da alinea b), por ‘uso préprio" entende-se a apresentacdo ou utilizacdo,
por uma contraparte, de obrigacdes com ativos subjacentes emitidos ou garantidos pela
propria contraparte ou por qualquer outra entidade com a qual a mesma tenha 'ligacdes
estreitas', determinadas de acordo com o disposto no artigo 138.2 da presente
Instrugao;

d) Se a margem de avaliacdo adicional referida na alinea b) ndo puder ser aplicada no
sistema de gestdao de ativos de garantia de algum BCN, de um agente prestador de
servicos de gestdo de ativos de garantia (triparty agent) ou do TARGET2-Securities, para
autocolateralizagdo, a margem de avaliacdo adicional deve ser aplicada em tais sistemas
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ou plataformas ao valor de toda a emissao das obrigacdes com ativos subjacentes que
podem ser objeto de uso préprio.

Artigo 5.2
Margens de avaliagdo aplicadas aos ativos elegiveis nao transaciondveis

1. Os direitos de crédito individuais com taxa de juro fixa e os direitos de crédito com taxa
de juro indexada a taxa de inflacdo ficam sujeitos a margens de avaliacdo especificas
determinadas segundo o prazo residual, o nivel de qualidade de crédito e a metodologia
de avaliacao aplicada pelo Banco de Portugal, conforme o estabelecido no quadro 3
deste Anexo.

2. Os direitos de crédito individuais com taxa de juro variavel ficam sujeitos a margem de
avaliacdo aplicavel aos direitos de crédito com taxa de juro fixa classificados no escalao
de prazo residual de zero a um ano correspondente ao mesmo nivel de qualidade de
crédito e ao mesmo método de avalia¢do aplicado pelo BCN. Um pagamento de juros é
considerado um pagamento de taxa variavel se estiver indexado a uma taxa de juro de
referéncia e o periodo de nova fixacdo de juros que corresponde a este pagamento nao
for superior a um ano. O pagamento dos juros para os quais o periodo de nova fixa¢do
é superior a um ano sao tratados como pagamentos de taxa fixa, sendo o prazo
relevante para a margem de avaliagdo o prazo residual do direito de crédito.

3. A margem de avalia¢do aplicada a um direito de crédito com mais do que um tipo de
pagamento de juros depende apenas dos pagamentos de juros até ao prazo de
vencimento do direito de crédito. Se existir mais do que um tipo de juro até ao prazo de
vencimento do direito de crédito, os pagamentos de juros remanescentes devem ser
tratados como pagamentos de taxa fixa, sendo o prazo relevante para a margem de
avalia¢do o prazo residual do direito de crédito.

4. Aos direitos de crédito com cupao zero aplica-se a margem de avaliacdo correspondente
a dos direitos de crédito de taxa de juro fixa.

5. Osinstrumentos de divida ndo transacionaveis garantidos por empréstimos hipotecarios
ficam sujeitos a uma margem de avaliagdo de 39,5%.

6. Os depdsitos a prazo fixos ndo ficam sujeitos a margens de avaliacdo.

7. Cada um dos direitos de crédito que compdem o patrimdnio subjacente (cover pool) de
um instrumento de divida ndo transaciondvel garantido por direitos de crédito elegiveis
(debt instruments backed by eligible credit claims, a seguir ‘DECC’) fica sujeito a uma
margem de avaliacdo aplicada individualmente, de acordo com as regras estabelecidas
nos n.2s 1 a 4 acima. O valor agregado dos direitos de crédito que compéem o
patrimdnio subjacente apds a aplicacdo das respetivas margens de avaliacdo deve, a
todo o momento, ser igual ou superior ao valor do montante do capital em divida dos
DECC. Se o valor agregado for inferior ao limite estabelecido no paragrafo anterior os
DECC devem ser valorizados a 0.
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Quadro 1: Categorias de margem de avaliacdo aplicav

com base no tipo de emitente e/ou no tipo de ativo

eis aos ativos transacionaveis elegiveis,

pelas
administracdes
centrais

Certificados de
divida do BCE

Certificados de
divida emitidos
pelos BCN antes
da data de adocéo
do euro nos
respetivos
Estados-Membros

administracdes

locais e regionais

Instrumentos de
divida emitidos por
entidades
classificadas pelo
Eurosistema como

agéncias

Instrumentos de
divida emitidos por
bancos
multilaterais de
desenvolvimento
ou organizacdes

internacionais

Obrigacfes com
ativos subjacentes
do tipo Jumbo,

tradicionais e
outras obrigacfes
com ativos

subjacentes

Instrumentos de
divida emitidos por
sociedades nao
financeiras

garantia emitidos
por instituicdes de
crédito

Instrumentos de
divida sem
garantia emitidos
por sociedades
financeiras que
ndo sejam
instituicbes de

crédito

Categoria | Categoria Il Categoria lll Categoria IV Categoria V
Instrumentos de Instrumentos de Obrigacfes com Instrumentos de Instrumentos
divida emitidos divida emitidos por ativos subjacentes divida sem de divida

titularizados
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Quadro 2: Niveis de margem de avaliacédo aplicaveis

aos ativos transacionaveis elegiveis

Categorias das margens de avaliagdo

] ] ) ] Categoria
Categoria | Categoria Il Categoria lll Categoria IV v
) Prazo
Qualidade ) Cupéo Cupéo Cupéo Cupéo
o residual
de crédito de Cupéo de Cupéo de Cupéo de Cupéo
(anos)**
taxa zero taxa zero taxa zero taxa zero
fixa fixa fixa fixa
[0-1) 0,5 0,5 1,0 1,0 1,0 1,0 6,5 6,5
[1-3) 1,0 2,0 15 2,5 2,0 3,0 8,5 9,0
Niveis 1 e [3-5) 15 2,5 2,5 3,5 3,0 4,5 11,0 11,5
10,0
2 [5-7) 2,0 3,0 3,5 4,5 4,5 6,0 12,5 13,5
[7-10) 3,0 4,0 4,5 6,5 6,0 8,0 14,0 15,5
[10, =) 50 7,0 8,0 10,5 9,0 13,0 17,0 22,5
Categorias das margens de avaliagdo
] ] ) ] Categoria
Categoria | Categoria Il Categoria lll Categoria IV v
] Prazo
Qualidade ) Cupéo Cupéo Cupéo Cupéo
o residual
de crédito de Cupéo de Cupéo de Cupéo de Cupéo
(anos)**
taxa zero taxa zero taxa zero taxa zero
fixa fixa fixa fixa
[0-1) 6,0 6,0 7,0 7,0 8,0 8,0 13,0 13,0
[1-3) 7,0 8,0 10,0 14,5 15,0 16,5 24,5 26,5
I [3-5) 9,0 10,0 15,5 20,5 22,5 25,0 32,5 36,5 Nao
Nivel 3
[5-7) 10,0 11,5 16,0 22,0 26,0 30,0 36,0 40,0 elegivel
[7-10) 11,5 13,0 18,5 27,5 27,0 32,5 37,0 42,5
[10, =) 13,0 16,0 22,5 33,0 27,5 35,0 37,5 44,0

ou seja, [0-1) prazo residual inferior a um ano, [1-3) prazo residual igual ou superior a um ano e inferior a

trés anos, etc.




Mod. 99999911/T - 01/14

Quadro 3: Nivel das margens de avaliagéo aplicadas

*

Instrugdo n.° 1/2016 BO n.°1.15-01-2016
Temas Mercados ® Mercados Monetarios

a direitos de crédito com juros de taxa fixa

Método de avaliagdo
) Juros fixos e avaliacdo | Juros fixos e avaliagdo de
Qualida Prazo
_ com base no preco acordo com o valor em
de de residual . o . o
o tedrico atribuido pelo divida atribuido pelo BCN
crédito (anos)**
BCN
[0-1) 10,0 12,0
[1-3) 12,0 16,0
Niveis 1 [3-5) 14,0 21,0
e2 [5-7) 17,0 27,0
[7-10) 22,0 35,0
[10, «) 30,0 45,0
Método de avaliacao
) Juros fixos e avaliacdo | Juros fixos e avaliagédo de
Qualida Prazo
_ com base no preco acordo com o valor em
de de residual . o . o
o tedrico atribuido pelo divida atribuido pelo BCN
crédito (anos)**
BCN
[0-1) 17,0 19,0
[1-3) 29,0 34,0
. [3-5) 37,0 46,0
Nivel 3
[5-7) 39,0 52,0
[7-10) 40,0 58,0
[10, =) 42,0 65,0

ou seja, [0-1) prazo residual inferior a um ano, [1-3) prazo residual igual ou superior a um ano e

inferior a trés anos, etc.



Instrugdo n.° 1/2016 BO n.°1.15-01-2016
Temas Mercados ® Mercados Monetarios

1.5 O anexo XI é alterado, e substituido pelo seguinte:

"Anexo XI
Formas dos titulos de divida

Em 13 de junho de 2006 o Banco Central Europeu (BCE) anunciou os critérios de
elegibilidade dos titulos de divida internacionais emitidos sob a forma de Novos
Certificados de Divida Globais (New Global Notes/NGN) como ativos de garantia nas
operacdOes de crédito do Eurosistema a partir de 1 de janeiro de 2007. Em 22 de outubro
de 2008 o BCE anunciou que os titulos de divida internacionais sob a forma de certificado
de divida global nominativo apenas seriam elegiveis como ativos de garantia nas operacgdes
de crédito do Eurosistema se fosse utilizada a nova estrutura de depdsito relativa aos titulos
de divida internacionais (New Safekeeping Structure/NSS).

O quadro seguinte contém um resumo das regras de elegibilidade resultantes da
introducdo dos critérios aplicaveis as NGN e as NSS relativas as diferentes formas de titulos
de divida.

QUADRO 1: REGRAS DE ELEGIBILIDADE PARA DIFERENTES FORMAS DE TITULOS DE
DiVIDA

Mod. 99999911/T - 01/14

Global

/individual

Ao
portador/no

minativas

NGN / Classic
Global
Note(CGN) /
NSS

O depositério
comum
(Common
Safekeeper) é
uma CDTI?

Elegivel?

Global

Ao portador

NGN

Sim

Sim

Nao

Nao

Global

Ao portador

CGN

n.a.

N&o, mas os titulos
emitidos antes de 1 de
janeiro de 2007
continuardo a ser
elegiveis ao abrigo do
anterior regime
(grandfathering) até ao
vencimento, assim como
as emissodes continuas de
titulos (tap issues), se
tiverem um cadigo ISIN

fungivel.

Global

Nominativas

CGN

n.a.

As obrigacdes emitidas
depois de 30 de setembro

de 2010 ao abrigo desta
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estrutura ja ndo séo

elegiveis.

Global Nominativas | NSS Sim Sim

As obrigacfes emitidas
depois de 30 de setembro
de 2010 ao abrigo desta
estrutura ja ndo séo
elegiveis. As obrigactes
ao portador representadas
Individual Ao portador n.a. n.a. por certificado individual
emitidas até 30 de
setembro de 2010,
inclusive, continuam a ser
elegiveis ao abrigo do
anterior regime até ao

vencimento.

Ou, tornando-se aplicavel, numa central de depdsito de titulos avaliada positivamente

1.6 S3o revogados os artigos 129.2 a 133.2-a da Instrugdo n.2 3/2015, sendo os restantes artigos
renumerados em conformidade.

1.7 A presente Instrugdo entra em vigor a 25 de janeiro de 2016.



