Anexo a Instruciao n° 14/2002

ASSUNTO: Mercado de Operagdes de Interven¢io (MOI)

O Tratado da Unido Europeia institui o Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC), que ¢
constituido pelo Banco Central Europeu (BCE) e pelos bancos centrais nacionais dos
Estados-membros da Unido Europeia, entre os quais o Banco de Portugal (BP).

Para o desempenho das atribuicdes cometidas ao SEBC, compete ao BCE adoptar regulamentos,
tomar decisdes e formular recomendagdes.

O BP, na execu¢do da politica monetaria, actua em conformidade com as orientagdes do BCE,
nomeadamente com o disposto na Orientagdo do Banco Central Europeu de 31 de Agosto de 2000,
relativa aos instrumentos e procedimentos de politica monetaria do Eurosistema (BCE/2000/7),
publicada no Jornal Oficial L-310, de 11 de Dezembro de 2000, com as altera¢des que lhe foram
introduzidas, disponivel para consulta em www.ecb.int (Publications / legal instruments of the
ECB).No cumprimento das suas atribuicdes cabe ao BP emitir instru¢des, nas matérias da sua
exclusiva responsabilidade ou para a realizagdo, em seu nome ou em representagdo do BCE, das
operagdes que sejam do ambito das atribuigdes do Eurosistema, constituido pelo BCE e pelos bancos
centrais nacionais (BCN) dos Estados-membros que tenham adoptado o euro como moeda.

Assim, no uso da competéncia que lhe é atribuida pelos artigos 14.°, 15.°, 16.° e 24.° da sua Lei
Organica - na redac¢do que tem a partir do dia em que Portugal adoptar o euro como moeda e que
consta do Anexo a Lei n® 5/98, de 31 de Janeiro - o Banco de Portugal determina:

CAPITULO I. DISPOSICOES GERAIS

I. 1. O Mercado de Operagdes de Intervengdo (MOI) é um mercado regulamentado no qual o BP
efectua com as institui¢des participantes, a que se refere o capitulo IV, operagdes para fins de politica
monetaria, enunciadas nos capitulos II e III, de acordo com as regras estabelecidas nesta Instrucéo e
seus anexos, que dela fazem parte integrante.

I.2. O MOI realiza-se através de uma rede de comunicagdo de dados gerida pelo BP ou por via
telefonica, utilizando o Sistema de Transferéncias Electronicas de Mercado (SITEME), também
gerido pelo Banco e regulamentado em Instrugao propria.

I.3. As operacdes de intervengdo - Operagdes de Mercado Aberto e Facilidades Permanentes - sdo
realizadas na prossecugdo dos objectivos da politica monetaria unica e concretizam-se em operagdes
de absor¢ao ou de cedéncia de fundos.

L.4. Os critérios de acesso das instituigdes participantes as operagdes de intervencdo sdo os fixados nesta
Instrugdo, em especial no seu capitulo I'V.

L.5. As operagdes de intervengdo sdo efectuadas através de procedimentos diferenciados, referidos no
capitulo V - leildes normais, leildes rapidos ou procedimentos bilaterais -, consoante o tipo de
operagdo ¢ as condi¢des do mercado monetario em cada momento, sendo tais procedimentos
aplicados uniformemente por todos os BCN intervenientes nessas operagdes, isto €, os bancos centrais
dos Estados-membros que adoptem a moeda unica nos termos do Tratado da Unido Europeia, assim
participando na execugdo da politica monetaria unica.

1.6. As operagdes de cedéncia de liquidez terdo sempre adequada garantia, a qual sera constituida por
activos elegiveis, de acordo com as condicdes estabelecidas no capitulo VI.

L.7. Sdo efectuados em euros todos os pagamentos relacionados com as operagdes de intervengao,
com excep¢ao dos pagamentos efectuados na outra moeda envolvida em swaps cambiais contra euros.

L.8. Nas operagdes em que haja lugar ao pagamento de juros, estes sdo calculados a uma taxa de juro
simples aplicada de acordo com a convencdo Numero Efectivo de Dias/360.

1.9. “Dia util” significa nesta Instrugdo e seus anexos:



Dia Util do BCN: qualquer dia em que esse BCN se encontre aberto para realizar operagdes de
politica monetaria do Eurosistema.

Dia Util do Eurosistema: qualquer dia no qual o BCE e pelo menos um BCN se encontrem abertos
para realizarem operacdes de politica monetaria do Eurosistema.

L1.10. A referéncia a “horas” nesta Instrucdo corresponde a hora local e, tendo em conta a
simultaneidade dos tempos de realizagdo das operagdes de politica monetdria em toda a area do euro,
deve considerar-se alterada e adequada em conformidade com a alteragdo das diferengas horarias
entre Portugal e o local onde esta sediado o BCE.

CAPITULOII. OPERAC()ES DE MERCADO ABERTO

II.1. Modalidades de Execuc¢ido das Operacoes

As Operacdes de Mercado Aberto podem ser executadas sob a forma de:

Operagdes reversiveis (efectuadas através de contratos de reporte ou, excepcionalmente, de
empréstimos garantidos);

- Transac¢des definitivas;

- Emissdo de Certificados de Divida;

Swaps cambiais; e

Constituigdo de depositos a prazo fixo.

II.1.1. Operacgodes Reversiveis

I.1.1.1. Nas operagdes reversiveis o BP compra ou vende activos elegiveis, com acordo de
revenda ou de recompra, respectivamente, ou, excepcionalmente, realiza empréstimos
garantidos por activos elegiveis.

II.1.1.2. As operagdes de cedéncia ou de absorcdo de liquidez que assumam a forma de compra
ou venda de activos elegiveis com acordo de revenda ou de recompra sdo reguladas, em
especial, pelo Contrato-quadro para Operag¢des de Reporte anexo a presente Instrugdo e que
dela faz parte integrante.

I1.1.1.3. A diferenca entre o preco de recompra e o preco de compra num acordo de recompra
corresponde aos juros da operagao.

I1.1.1.4. As operagdes de cedéncia de liquidez que, excepcionalmente, assumam a forma de
empréstimos garantidos por penhor de activos elegiveis obedecem ao disposto nesta Instrucao
e as formalidades impostas na lei.

II.1.1.5. Os juros de uma operagdo reversivel sob a forma de um empréstimo garantido por
penhor de activos elegiveis sdo determinados aplicando-se a taxa de juro ao montante da
operagdo durante o respectivo prazo.

I1.1.1.6.As operagdes reversiveis sdo efectuadas, em regra, através de leildes normais, podendo
também ser efectuadas através de leildes rapidos ou de procedimentos bilaterais.

II.1.2. Transacg¢des Definitivas

I1.1.2.1. Nas Opera¢des de Mercado Aberto sob a forma de transacgdes definitivas o BP
compra ou vende no mercado, a titulo definitivo, activos elegiveis.

I1.1.2.2. Estas operacdes sdo efectuadas de acordo com as convengdes de mercado e com as
regras aplicaveis aos activos utilizados.

I1.1.2.3. As transac¢es definitivas sdo efectuadas, em regra, através de procedimentos
bilaterais.

I1.1.3. Emissdo de Certificados de Divida
Os certificados de divida sdo emitidos pelo BCE, constituem uma obrigagdo deste para com o
respectivo portador, t€m prazo inferior a 12 meses e s@o colocados através de leildes normais. A



emissdo de certificados de divida, a qual se aplica regulamentacdo especifica fixada pelo BCE,
pode ser feita ocasionalmente ou com caracter regular.

II1.1.4. Swaps cambiais

II.1.4.1.Em swaps cambiais, executados para fins de politica monetaria, o BP compra (vende) a
vista um dado montante de euros, contra uma moeda estrangeira (qualquer moeda com curso
legal diferente do euro) e, simultaneamente, vende (compra) esse montante de euros contra a
mesma moeda estrangeira, em data-valor futura fixada.

I1.1.4.2. Estas operagdes sdo, em regra, realizadas apenas com moedas amplamente
transaccionadas, sendo liquidadas de acordo com as praticas normais do mercado.

I1.1.4.3. As operagoes de cedéncia ou de absor¢do de liquidez que assumam a forma de swaps
cambiais sdo reguladas, em especial, pelo Contrato-quadro para Swaps Cambiais anexo a
presente Instrucdo e que dela faz parte integrante.

I1.1.4.4. Em cada operacdo sdo especificados os respectivos pontos de swap, constituidos pela
diferenca entre a taxa de cambio a prazo e a taxa de cambio a vista. Os pontos de swap do euro
em relacdo & moeda estrangeira sdo cotados de acordo com as convengdes gerais do mercado.

II.1.4.5. A realizagdo de swaps cambiais ndo obedece a qualquer calendario previamente
anunciado, podendo a comunicagdo entre o BP e as institui¢cdes participantes ser efectuada, se
necessario, através de sistemas electronicos de dealing.

I1.1.4.6. Estas operagdes sdo efectuadas através de leildes rapidos ou de procedimentos
bilaterais.

I1.1.5. Constituicio de Depésitos a Prazo Fixo

II.1.5.1. As institui¢des participantes podem ser convidadas a constituirem no BP depositos a
prazo fixo, em euros, sendo a taxa de juro e o prazo desses depositos fixados na data da sua
constituicao.

I1.1.5.2. A realizagdo de operacdes de constituicao de depdsitos a prazo fixo nao obedece a
qualquer calendario previamente anunciado.

I1.1.5.3. Estas operagdes sdo efectuadas, em regra, através de leildes rapidos, podendo também
ser utilizados procedimentos bilaterais.

I1.2. Categorias de operacdes
As Operagdes de Mercado Aberto distinguem-se quanto ao prazo e a regularidade da sua realizacdo
em quatro categorias:

- Operagdes principais de refinanciamento;

- Operagoes de refinanciamento de prazo alargado;
- Operagdes ocasionais de regularizagio;

- Operagdes estruturais.

I1.2.1. Operacdes Principais de Refinanciamento

As operagdes principais de refinanciamento constituem, qualitativa e quantitativamente, a mais
importante forma de refinanciamento do sector financeiro. S0 operagdes regulares de cedéncia de
liquidez, realizadas sob a forma de operagdes reversiveis, através de leildes normais, com uma
frequéncia semanal e, em regra, com o prazo de duas semanas O Eurosistema pode,
ocasionalmente, realizar uma operagao principal de refinanciamento com um prazo diferente (por
exemplo, uma semana), em paralelo com a operacdo principal de refinanciamento regular. Tal
podera, por exemplo, ter como objectivo reduzir a diferenca entre os montantes das duas
operagoes principais de refinanciamento em curso.

I1.2.2. Operacées de Refinanciamento de Prazo Alargado

As operagdes de refinanciamento de prazo alargado proporcionam ao sector financeiro
refinanciamento complementar ao proporcionado pela operagdes principais. Sdo operagdes
regulares de cedéncia de liquidez, com frequéncia mensal e prazo de, aproximadamente, trés



meses, realizadas sob a forma de operagdes reversiveis, através de leildes normais, em regra de
taxa variavel, ou, excepcionalmente de taxa fixa.

I1.2.3. Operacdes Ocasionais de Regularizacio

As operagdes ocasionais de regularizagdo, de absor¢do ou de cedéncia de liquidez, constituem
uma forma de intervengdo imediata para neutralizar os efeitos produzidos sobre as taxas de juro
por flutuacdes inesperadas da liquidez. S@o executadas, sempre que necessario, de acordo com 0s
objectivos especificos a atingir em cada momento, através de leildes rapidos ou de procedimentos
bilaterais, geralmente sob a forma de operagdes reversiveis, mas podendo também ser efectuadas
sob a forma de transac¢des definitivas, de swaps cambiais ou de constitui¢do de depositos a prazo.

I1.2.4. Operacdes Estruturais

As operagdes estruturais, de absor¢do ou de cedéncia de liquidez, sdo realizadas com o objectivo
de alterar a posicao estrutural do Eurosistema face ao sistema financeiro. Nestas operacdes, que
poderdo ter, ou ndo, caracter regular, sdo utilizados quer leildes normais, quando sejam efectuadas
através de operagdes reversiveis ou de emissdo de certificados de divida, quer procedimentos
bilaterais, quando revistam a forma de transacgdes definitivas.

CAPITULO III - FACILIDADES PERMANENTES

IIL.1. As facilidades permanentes visam permitir as instituicdes participantes o ajustamento de
desequilibrios temporarios, mediante o acesso:

- a facilidade permanente de cedéncia de liquidez para a obtengdo de fundos do BP pelo
prazo overnight.

- a facilidade permanente de depdsito para a constituigdo de depositos no BP pelo prazo
overnight.

II.1.1. Em regra, nao ha limites quanto ao montante de fundos a ceder ou aceitar em deposito
nem quaisquer outras restrigdes no acesso das instituigdes participantes as facilidades
permanentes, as quais, no entanto, podem ser suspensas em qualquer momento; também em
qualquer momento podem ser alteradas as condigdes de acesso a essas facilidades.

III.1.1.1. As facilidades permanentes de cedéncia ¢ de absor¢do de liquidez podem ser
utilizadas nos dias em que o Sistema de Pagamentos de Grandes Transacgdes (SPGT) esteja
operacional.

IILI.2. A cedéncia de liquidez pelo BP as instituicdes participantes é feita, em regra, através de
contratos de reporte ou, excepcionalmente, de empréstimos garantidos por activos.

II1.2.1. Os activos disponiveis para constituirem garantia do crédito intradiario e que sejam
elegiveis para operagdes de politica monetaria podem, enquanto ndo estejam afectos a
determinado montante daquele crédito, ser utilizados na obtencdo de liquidez ao abrigo desta
facilidade permanente.

IIL3. As taxas de juro destas operagdes - facilidades permanentes de cedéncia de liquidez ou de
deposito - sdo anunciadas antecipadamente e podem, em qualquer momento, ser alteradas pelo BCE.
As novas taxas aplicam-se a partir da data entdo determinada, que nunca podera ser anterior ao dia
util do Eurosistema seguinte ao do antincio das respectivas alteragdes.

I1.3.1. Os juros relativos as facilidades permanentes sdo pagos em cada dia juntamente com os
reembolsos.

CAPITULO IV. INSTITUICOES PARTICIPANTES

IV.1. Podem participar no MOI as instituigdes que satisfacam os seguintes critérios gerais de
elegibilidade:

- Estejam sujeitas ao regime de reservas minimas do Eurosistema e ndo beneficiem de qualquer
isencdo ao abrigo deste regime;



- Possuam um estabelecimento em territorio nacional (sede ou sucursal); havendo varios
estabelecimentos da mesma institui¢do, apenas um deles, sede ou sucursal especialmente
designada para o efeito, pode participar no mercado de operagdes de intervengao;

- Sejam financeiramente so6lidas e estejam sujeitas pelo menos a uma forma de supervisdo
harmonizada da Unido Europeia (UE) / Espago Economico Europeu (EEE) realizada por
autoridades nacionais. Podem também ser aceites como instituigdes participantes as que
tenham solidez financeira e que, tendo um estabelecimento em territorio nacional, estejam
sujeitas a supervisdo ndo harmonizada, mas de padrdo comparavel;

- Estejam autorizadas a participar no SITEME; e

- Solicitem a sua adesdo a este mercado e subscrevam os documentos contratuais relevantes.

IV.2. De acordo com as regras estabelecidas para o Eurosistema e aplicadas pelo BP, pode em
qualquer momento a instituigdo participante ser suspensa ou excluida de participar no mercado de
operagdes de intervencdo com base em fundamentos de natureza prudencial ou na ocorréncia de
graves ou persistentes incumprimentos das suas obrigacdes.

IV.3. As instituigdes que satisfagam os critérios gerais de elegibilidade especificados em IV.I.
podem:

- participar nas operagdes de mercado aberto baseadas em leildes normais;
- aceder as facilidades permanentes.

IV 4. Para a realizacdo de transacgdes definitivas nenhuma restrigdo é colocada a priori ao conjunto
de instituigdes participantes.

IV.5. Para a realizag¢do de swaps cambiais as instituigdes devem estar habilitadas a realizar operacdes
cambiais de grande volume e de modo eficiente em todas as condi¢cdes de mercado. Assim,
consideram-se instituigdes habilitadas a realizar swaps cambiais com o BP, para efeitos de politica
monetaria, as instituicdes estabelecidas em territorio nacional seleccionadas pelo Banco para
realizarem operagdes de intervencdo cambial do Eurosistema.

IV.6. Para a realizacdo de outras operagdes, baseadas em leildes rapidos ou em procedimentos
bilaterais (operagdes ocasionais de regularizag@o, sob a forma de operagdes reversiveis, e constituigdo
de depositos a prazo fixo), o BP pode seleccionar um conjunto de institui¢des de entre as institui¢des
participantes. Esta selec¢do é baseada em critérios gerais, o primeiro dos quais respeita a actividade
no mercado monetario, podendo ainda ser tomados em conta, entre outros, a eficiéncia operacional da
institui¢@o e a sua capacidade para licitar.

IV.6.1. Se o BP ndo puder, em cada operacdo, negociar com todas as institui¢des participantes
seleccionadas para a realizagdo de operagdes ocasionais de regularizacdo, estabelecera um
esquema de rotagdo que procure assegurar-lhes o acesso equitativo a estas operagdes.
CAPITULO V. PROCEDIMENTOS RELATIVOS A REALIZACAO DAS OPERACOES
V.1. Leiloes

V.1.1. Disposicdes Gerais

V.1.1.1. Os leildes, normais ou rapidos, sdo realizados de acordo com as seguintes seis fases
operacionais:

Fase 1. Anuncio do leildo:

- Antncio feito pelo BCE através de agéncias de noticias;

- Anuncio feito pelo BP:
- através dos servigos nacionais de agéncias de noticias, e
- directamente as instituigdes participantes, através do
SITEME.

Fase 2. Apresentagdo de propostas pelas instituicdes participantes através do
SITEME.

Fase 3. Compilagdo das propostas no Eurosistema.



Fase 4. Resultados do leildo - Colocagdo e antncio:
- Decisao de colocagdo do BCE,;
- Anuncio dos resultados da colocacgio;

- Antincio feito pelo BCE através de agéncias de noticias, e
- Anuncio feito pelo BP:
- através dos servigos nacionais de agéncias de noticias, e
- directamente as instituicdes participantes, através do SITEME.

Fase 5. Certificag@o pelo BP dos resultados individuais da colocagéo.
Fase 6. Liquidagdo das operagoes.

V.1.1.2. Tém acesso aos leildes normais as institui¢des participantes que satisfagam os critérios
gerais de elegibilidade especificados no capitulo IV, podendo o BP seleccionar um numero
limitado de institui¢des para participarem nos leildes rapidos de acordo com os critérios
especificados no mesmo capitulo.

V.1.1.3. Os leildes normais sdo executados durante um periodo de 24 horas, contadas desde o
anuncio do leildo até a certificagdo dos resultados da colocagdo, sendo de aproximadamente
duas horas o tempo que decorre entre a ultima hora de apresentagdo de propostas e o aniincio
dos resultados da colocagdo.

V.1.1.4. Os leildes rapidos sdao, normalmente, executados no periodo de uma hora, contada a
partir do antncio do leildo, ocorrendo a certificagdo dos resultados da colocagdo
imediatamente apds o anuncio desses resultados..

V.1.1.5. O BCE pode ajustar o cronograma dos leildes normais e dos leildes rapidos previsto
nos nimeros anteriores, se tal for tido por conveniente.

V.1.1.6. Os leildes podem revestir a forma de leildes de taxa fixa (montante) ou de leildes de
taxa varidvel (taxa).

V.1.1.6.1.Nos leildes de taxa fixa o BCE estabelece e divulga a taxa de juro antecipadamente,
simultaneamente com o antncio do leildo.

V.1.1.7. Nos leildes de taxa variavel podem ser aplicados dois métodos de colocagdo: o de taxa
unica e o de taxa multipla.

V.1.1.7.1. Nos leildes de taxa tnica (leildo holandés), todas as propostas aceites sdo
satisfeitas a taxa de juro / cotag@o de pontos de swap marginal (conforme V.1.5.).

V.1.1.7.2. Nos leildes de taxa multipla (leildo americano), cada proposta aceite ¢ satisfeita a
taxa de juro / cotacdo de pontos de swap constante dessa proposta.

V.1.2. Calendario dos leiloes

V.1.2.1. Em regra, as operagdes principais de refinanciamento sdo realizadas todas as
Tercas-feiras e as operagdes de refinanciamento de prazo alargado sdo realizadas na primeira
Quarta-feira de cada periodo de manuten¢do de reservas minimas. O calendério daquelas e
destas operagdes, ajustado tendo em conta os dias de funcionamento do mercado em cada
Estado Membro, sera divulgado pelo Eurosistema pelo menos trés meses antes do inicio do
ano a que respeita e esta disponivel na Internet nas paginas do BCE (www.ecb.int) e do BP
(www.bportugal.pt). Devido ao periodo de Natal, a operagdo de refinanciamento de prazo
alargado de Dezembro é antecipada uma semana e realizada no final do periodo de
manutencdo de reservas que termina em 23 de Dezembro, em vez de no inicio do periodo
seguinte.

V.1.2.2. As operagdes estruturais através de leildes normais sdo, usualmente, contratadas e
liquidadas apenas quando for dia util BCN em todos os Estados-membros, ndo obedecendo a
sua realizagdo a qualquer calendario previamente anunciado.


http://www.bportugal.pt/

V.1.2.3. As operagdes ocasionais de regularizacdo podem ser decididas, contratadas e
liquidadas sempre que for dia til do Eurosistema, ndo obedecendo a sua realizagdo a qualquer
calendario previamente anunciado. O BP pode realizar estas operagdes com as instituigoes
participantes sempre que o dia da transaccdo, o dia da liquidagdo e o dia do reembolso sejam
dias tuteis para o BP.

V.1.3. Anuncio dos leiloes

V.1.3.1. Os leildes normais sdo anunciados antecipadamente através de agéncias de
informac¢ao, procedendo também o BP ao antncio dos leildes directamente as institui¢des
participantes através do SITEME.

V.1.3.2. Os leildes rapidos também sdo, normalmente, anunciados antecipadamente pelo BCE,
embora este, em circunstancias excepcionais, possa decidir ndo os anunciar antecipadamente.
O BP anuncia-los-a, quando for caso disso, através de agéncias de informacdo e / ou
directamente as institui¢des participantes através do SITEME.

V.1.3.3. A mensagem relativa ao antincio publico dos leildes, normais ou rapidos, contém, em
regra, a seguinte informagao:

- o nimero de referéncia do leildo;

- a data do leildo;

- o tipo de operacao (cedéncia ou absor¢ado de liquidez) e a forma da sua realizacao;

- 0 prazo da operagdo;

- a forma de leildo (de taxa fixa, de taxa variavel);

- 0 método de colocagdo (leildo “holandés” ou “americano’);

- o0 montante indicativo da operagdo (normalmente, apenas no caso das operagdes de
refinanciamento de prazo alargado);

- a taxa de juro / os pontos de swap, quando previamente fixados;

- a taxa de juro / os pontos de swap minimos/maximos aceites, quando aplicavel;

- a data-valor da operacdo e a sua data de reembolso, quando aplicavel;

- as moedas envolvidas, no caso de swaps cambiais;

- a taxa de cambio spot utilizada no céalculo das propostas, no caso de swaps cambiais;

- 0 montante maximo das propostas da institui¢do participante (se for estabelecido);

- 0 montante minimo a atribuir a cada institui¢do participante (se for estabelecido);

- 0 racio minimo de colocagdo (se for estabelecido)

- o dia ¢ a hora limite para apresentagdo de propostas.

V.1.4. Preparacio e apresentacao das propostas

V.1.4.1. As propostas sdo apresentadas pelas instituigdes participantes durante o periodo que
para esse efeito for fixado no anuincio, podendo ser por estas revogadas até a hora limite para a
sua apresentacao.

V.1.42. Nas operagdes principais de refinanciamento, nas operagdes ocasionais de
regularizacdo e nas operagdes estruturais o montante minimo de cada proposta ¢ fixado em
EUR 1 000 000. As propostas acima do referido montante minimo s3o apresentadas em
multiplos de EUR 100 000. Nas operacdes de refinanciamento de prazo alargado as propostas
sdo apresentadas pelo montante minimo de EUR 10 000 ou seus multiplos.

V.1.4.3. Nos leiloes de taxa fixa as instituigdes participantes licitam o montante de liquidez
que pretendem transaccionar a essa taxa de juro / pontos de swap.

V.1.4.4. Nos leildes de taxa variavel as institui¢des participantes licitam o montante de liquidez
e a taxa de juro / pontos de swap das operagdes que pretendem realizar, podendo apresentar até
10 propostas.

V.1.4.4.1. Cada proposta deve indicar o montante de liquidez que a instituicdo deseja
transaccionar e a respectiva taxa de juro / pontos de swap.

V.1.44.2. A taxa de juro de cada proposta sera expressa até a centésima de ponto
percentual.



V.1.4.4.3. Em swaps cambiais realizados através de leildes de taxa varidvel os pontos de
swap tém de ser cotados de acordo com as convengdes de mercado e as respectivas
propostas devem ser apresentadas em multiplos de 0,01 pontos de swap.

V.1.4.5. Sdo anuladas as propostas apresentadas depois da hora limite indicada no antncio, as
que ndo cumpram os montantes maximo e/ou minimo fixados, ou que tenham valores
inferiores a0 minimo ou superiores a0 maximo aceites para taxa de juro / preco / ponto de
swap, bem como as incompletas e as que ndo respeitem as demais condi¢des estabelecidas pelo
BP. A decisdo de anula¢do de uma proposta ¢ comunicada pelo BP a institui¢do participante
antes da colocagao.

V.1.5. Aprovacio de propostas

V.1.5.1. Nos leildes de taxa fixa de cedéncia ou de absor¢do de liquidez o montante da
operagdo decidido pelo BCE sera, se necessario, rateado na propor¢do dos montantes das
propostas apresentadas.

V.1.5.2. Com prejuizo do disposto no niimero anterior, o BCE pode decidir atribuir um
montante minimo a cada institui¢do que tenha apresentado propostas.

V.1.5.3. Nos leildes de cedéncia de liquidez de taxa variavel as propostas s@o satisfeitas por
ordem decrescente das respectivas taxas de juro. Se o montante agregado das propostas a
minima taxa de juro aceite pelo BCE (a taxa marginal) exceder o montante ainda disponivel
para colocagdo, serd este montante rateado na propor¢ao dos montantes propostos a essa taxa.

V.1.5.4. Nos leildes de absor¢do de liquidez de taxa variavel (utilizados na emissdo de
certificados de divida e na constituicdo de depositos a prazo fixo) as propostas sdo satisfeitas
por ordem crescente das respectivas taxas de juro. Se o montante agregado das propostas a
maxima taxa de juro aceite pelo BCE (a taxa marginal) exceder o montante ainda disponivel
para absor¢do, sera este montante rateado na proporg¢@o dos montantes propostos a essa taxa.

V.1.5.5. Nos leildes de cedéncia de liquidez de taxa variavel que revistam a forma de swaps
cambiais, as propostas sdo satisfeitas por ordem crescente das cotagcdes em pontos de swap. Se
o montante agregado das propostas & maxima cotagdo aceite pelo BCE (cotagdo de pontos de
swap marginal) exceder o montante ainda disponivel para colocacdo, serd este montante
rateado na propor¢do dos montantes propostos a essa cotagao.

V.1.5.6. Nos leildes de absor¢ao de liquidez de taxa variavel que revistam a forma de swaps
cambiais, as propostas sdo satisfeitas por ordem decrescente das respectivas cotagdes em
pontos de swap. Se o montante agregado das propostas & minima cotacdo aceite pelo BCE
(cotagdo de pontos de swap marginal) exceder o montante ainda disponivel para absorcédo, sera
este montante rateado na propor¢do dos montantes propostos a essa cotagio.

V.1.5.7. Com prejuizo do disposto em V.1.5.3., V.1.5.4., V.1.5.5. e V.1.5.6., o BCE pode
decidir fixar um montante minimo para satisfazer as propostas quando haja lugar a rateio.

V.1.5.8. Em caso de rateio, o montante a atribuir a cada institui¢do participante sera, se
necessario, arredondado para a unidade do euro mais proxima.

V.1.6. Anuncio dos resultados dos leiloes

V.1.6.1. Os resultados dos leildes normais e dos leildes rapidos s@o anunciados através das
agéncias de noticias. Para além disso, o BP, através do SITEME, anuncia os resultados da
colocacgao directamente as institui¢des participantes.

V.1.6.2. A mensagem de divulgagdo dos resultados do leildo contém normalmente a seguinte
informagao:

- o numero de referéncia do leildo;

- a data do leildo;

- o tipo de operacdo (cedéncia ou absor¢ado de liquidez) e a forma da sua realizagdo;
- 0 prazo da operagao;

- 0 montante total proposto pelas institui¢des participantes do Eurosistema;

- 0 nimero de licitantes;



- as moedas envolvidas (apenas no caso de swaps cambiais);

- 0 montante total colocado;

- a percentagem de colocagdo (apenas no caso dos leildes de taxa fixa);

- a taxa de cambio spot (apenas no caso de swaps cambiais);

- a taxa de juro / pontos de swap marginal aceite e a percentagem de colocagéo a taxa de
juro / pontos de swap marginal (apenas no caso de leildes de taxa variavel);

- a taxa minima e a taxa maxima das propostas e a taxa média ponderada da colocagao,
esta apenas no caso de leildes de taxa multipla;

- a data-valor da operag@o e a sua data de reembolso (quando aplicavel);

- 0 montante minimo atribuido a cada instituigdo participante (se tiver sido estabelecido);

- racio minimo de colocagdo (se tiver sido estabelecido).

V.1.6.3. O BP, através do SITEME, confirma os resultados da coloca¢do directamente a todas
as instituigdes participantes que tenham propostas satisfeitas.

V.2. Procedimentos bilaterais relativos a operacdes de mercado aberto

Procedimentos bilaterais sdo nesta Instrucdo entendidos em sentido amplo como quaisquer
procedimentos em que sejam propostas e realizadas operagdes com as instituigdes participantes, sem
a execucdo de leildes.

V.2.1. Pode haver procedimentos bilaterais de dois tipos na realizagdo quer de operagdes
estruturais quer de operagdes ocasionais de regularizacdo:

- através de contactos directos com uma ou um pequeno numero de instituigdes
participantes;
- através das bolsas de valores e agentes de mercado.

V.2.2. Através de contactos directos podem ser realizadas operagdes estruturais sob a forma de
transac¢des definitivas, e operagdes ocasionais de regularizacdo sob a forma de operagdes
reversiveis, transac¢des definitivas, swaps cambiais e constitui¢do de depositos a prazo fixo.

V.2.3. Através das bolsas de valores e agentes de mercado podem ser realizadas operagdes
estruturais e operagdes ocasionais de regularizacdo, em qualquer dos casos sob a forma de
transaccoes definitivas.

V.2.4. As operagdes estruturais sdo, normalmente, realizadas e liquidadas apenas quando for dia
util do BCN em todos os Estados-membros; as opera¢des ocasionais de regularizagdo podem, por
decisdo do BCE, ser realizadas ¢ liquidadas sempre que for dia util do Eurosistema.

V.2.5. As operagdes efectuadas através de procedimentos bilaterais nfo sdo, em regra,
previamente anunciadas, podendo o BCE decidir também ndo anunciar os resultados das
operagdes assim realizadas.

V.2.6. O Conselho do BCE pode decidir que, em condigdes excepcionais, o BCE (ou um ou
alguns BCN agindo em representacdo do BCE) execute operagdes ocasionais de regularizacao,
sob a forma de transacc¢des definitivas, através das bolsas de valores e de agentes de mercado, ou
outras operagdes através de procedimentos bilaterais, sendo, neste caso, as transacc¢des liquidadas
de modo descentralizado através dos BCN.

V.3. Procedimentos relativos a facilidades permanentes

V.3.1. As instituigdes participantes podem aceder a facilidade permanente de cedéncia de liquidez,
pelo prazo overnight, enviando ao BP, em qualquer momento ao longo do dia e at¢ 30 minutos
apos o fecho da subsessdo interbancéria estabelecida no Manual de Procedimentos do SPGT,
pedido no qual indicardo o montante pretendido. A satisfacdo do pedido pressupde a prévia
entrega de activos elegiveis em valor adequado.

V.3.1.1. No tultimo dia 1til do periodo de manutencdo de reservas minimas, o pedido de
acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez pode ser efectuado até 60 minutos
apos o fecho da subsessdo interbancaria.

V.3.2. No fim do dia, os eventuais saldos de crédito intradiario - obtidos de acordo com o
estipulado nas respectivas instrugdes - registados nas contas de liquidagdo das instituigdes
participantes no SPGT sdo automaticamente considerados como um pedido de recurso a facilidade



permanente de cedéncia de liquidez, pedido que o BP apreciara e processara de acordo com os
procedimentos para acesso de fim do dia a esta facilidade.

V.3.2.1. Se a institui¢do participante estiver impedida de recorrer a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez, por dela ter sido suspensa ou excluida, devera cumprir os
procedimentos de fim de dia estabelecidos na Instrucdo n° 116/96, na redacgdo introduzida
pela Instru¢do n°® 46/98, BNBP n° 1 de 15-1-1999.

V.3.3. A todo o tempo durante o dia e até 30 minutos apds o fecho da subsessdo interbancaria
estabelecida no Manual de Procedimentos do SPGT, podem aceder a facilidade permanente de
deposito, pelo prazo overnight, enviando ao BP um pedido com a indicagdo do montante a ser
depositado ao abrigo desta facilidade permanente.

V.3.3.1. No ultimo dia util do periodo de manuten¢do de reservas minimas o pedido de
acesso a facilidade permanente de depdsito pode ser efectuado até 60 minutos ap6s o fecho
da subsessao interbancaria.

V.3.4. O reembolso das operagdes relativas as facilidades permanentes, incluindo o montante dos
juros, ¢ efectuado a abertura do SITEME.

V.3.5. Os procedimentos de fim de dia sdo especificados nas Instrugdes relativas ao SPGT.
V.4. Liquidacdo das operacdes

V.4.1. A liquidacdo financeira das operagdes de interveng@o - operacdes de mercado aberto e
facilidades permanentes - ¢ realizada através das contas das instituigdes participantes abertas no
BP.

V.4.2. A liquidacao financeira das operagdes de cedéncia de fundos, bem como das de reembolso
em operacdes de absor¢do de liquidez, apenas pode ser feita depois de se proceder a confirmagéo
da transferéncia final para o BP dos activos subjacentes as operagdes.

V.4.2.1. No momento da liquida¢do financeira de operagdes de cedéncia de liquidez,
realizadas através de leildes ou de procedimentos bilaterais, as institui¢des participantes tém
o dever de entregar activos de valor correspondente a totalidade dos fundos que lhes tenham
sido atribuidos, tendo em conta as regras estabelecidas no Capitulo VI.

V.4.2.2. Nas operagdes de cedéncia de liquidez, realizadas através de leildes ou de
procedimentos bilaterais, se o valor dos activos entregues corresponder apenas a uma parte
dos fundos que tenham sido atribuidos a instituigdo participante, a operagao sera liquidada
pelo montante correspondente a este valor parcial.

V.4.3. A entrega pelo BP de activos subjacentes em operagdes de absor¢ao de liquidez, bem como
nas de reembolso em operagdes de cedéncia de fundos, sera feita apds a transferéncia dos fundos
da institui¢@o participante para o BP.

V.4.3.1. No momento da liquidagdo financeira de operagdes de absorcdo de liquidez,
realizadas através de leildes ou de procedimentos bilaterais, as institui¢des participantes tém
o dever de entregar fundos de valor correspondente a totalidade dos activos que lhes tenham
sido atribuidos.

V.4.3.1.1. Se nestas operagdes o valor dos fundos entregues corresponder apenas a uma
parte dos activos que tenham sido acordados com a instituicdo participante, a operacao
sera liquidada pelo montante correspondente a este valor parcial.

V.4.4. A transferéncia dos activos subjacentes ¢ realizada quer através das contas de custodia que
as instituigdes participantes tenham no BP ou em outros BCN, quer através das contas de
liquidagdo de titulos nos sistemas de liquidagdo de titulos aos quais o BP tenha acesso e que
cumpram os critérios minimos de selec¢do para o efeito estabelecidos pelo BCE.

V.4.4.1. As instituigdes participantes que ndo possuam tais contas, de custédia ou de
liquidag@o de titulos, podem proceder a transferéncia dos activos subjacentes através de uma
conta de liquidacdo de titulos junto de um banco de custddia que esteja em condi¢des de
efectuar transferéncias de titulos com o BP ou com outros BCN.



V.4.5. A data de liquidacdo das operacdes de mercado aberto baseadas em leildes normais -
operagdes principais de refinanciamento, operagdes de refinanciamento de prazo alargado e,
quando for o caso, operagdes estruturais - ¢, normalmente, fixada para o primeiro dia seguinte ao
dia da transaccdo que seja dia util para o BP.

V.4.6. A liquidagdo das operagdes principais de refinanciamento e das operagdoes de
refinanciamento de prazo alargado coincide, normalmente, com o reembolso da operagdo anterior
de prazo correspondente.

V.4.7. As operagdes de mercado aberto baseadas em leildes rapidos e em procedimentos bilaterais
sdo, em regra, liquidadas no dia da transac¢do, podendo, por razdes operacionais, ser liquidadas
em data ulterior.

CAPITULO VI. ACTIVOS ELEGIVEIS
VI.1. Disposicdes gerais

VI.1.1. Sdo elegiveis para a realizacdo de operagdes de politica monetdria, excepto se estas
revestirem a forma de swaps cambiais, os activos que estejam incluidos:

- na Lista 1, constituida por instrumentos de divida transaccionaveis que preenchem critérios
de elegibilidade uniformes em toda a area do euro e especificados pelo BCE; ou

- na Lista 2, constituida por activos transacciondveis e ndo transaccionaveis, que sejam de
importancia particular para os mercados financeiros e para os sistemas bancarios nacionais,
cujos critérios de elegibilidade, sujeitos a regras fixadas pelo BCE, sdo estabelecidos pelos
BCN, os quais propdem a sua inclusdo nesta Lista.

VI.1.2. Os activos incluidos em qualquer das Listas podem, em regra, ser utilizados na realiza¢ao
das operacdes de intervencao e ainda na obtencao de crédito intradidrio.

VI.1.2.1. Os activos incluidos na Lista 2 ndo sdo, normalmente, utilizados na realiza¢do de
transacgodes definitivas.

VI.1.3. Na realizagdo de operagdes de politica monetaria as instituigdes participantes ndo poderdo
entregar a0 BP nem utilizar os activos que tenham sido excluidos de qualquer das Listas, os que
sejam ou passem a ser obrigacdes de divida assumidas ou garantidas pela propria instituigdo
participante, incluindo a situagdo em que exista identidade entre essa institui¢do e o emitente ou
garante ou por qualquer outra entidade com a qual essa institui¢io tenha ou passe a ter relagdes
estreitas, de acordo com a defini¢cdo do ponto 26 do artigo 1° da Directiva 2000/12/CE, de 26 de
Maio de 2000, ou que sejam acgdes representativas do capital das referidas entidades. Nestes
casos, as instituigdes participantes deverdo, no prazo de 20 dias, contados da data em que os
activos foram excluidos da respectiva lista ou do momento em que ocorra o facto que determine o
impedimento da sua utilizag@o pela institui¢do participante, (devido a relagdo de identidade ou a
relagdes estreitas) proceder a substituicdo dos que estejam a ser utilizados em qualquer operagao.
Adicionalmente, sempre que se verifique a utilizagdo de activos que deixem de poder ser
utilizados pela institui¢do participante devido a existéncia de relagdes de identidade ou a relagdes
estreitas, a institui¢do notificara imediatamente o BP desse facto, e esses activos sdo avaliados a
zero a partir da data de avaliagdo seguinte, podendo ser aplicado um valor de cobertura adicional.

VI.1.3.1. Esta disposicdo ndo se aplica as ligagdes estreitas entre as instituigdes participantes e
as autoridades publicas dos paises do EEE.

VI.1.3.2. Estdo excluidos da definicdo de ligagdes estreitas os casos em que tais instrumentos
de divida cumpram estritamente com os critérios estabelecidos no Artigo 22 (4) da Directiva
85/611/CEE, alterada pela Directiva 88/220/CEE, ou estejam protegidos por garantias legais
especificas equivalentes.

VI.1.3.3. Néo sdo consideradas obrigacdes de divida assumidas ou garantidas pela institui¢ao
participante os efeitos comerciais pelos quais pelo menos uma entidade que néo seja instituigdo
de crédito seja responsavel para além da instituigdo participante.



VI.1.4 Na realizagdo de operagdes de politica monetaria as instituigdes participantes podem
utilizar activos numa base transfronteiras, isto ¢, podem obter fundos do BP utilizando activos
incluidos por outros BCN nas Listas de activos elegiveis.

VI.1.4.1. Pode ser restringida pelo BCE a utilizagdo transfronteiras de activos da Lista 2,
quando forem considerados como “activos externos” (activos ndo denominados em euros, ou
nao localizados na UEM, ou emitidos por entidades estabelecidas num Estado que nio faca
parte da UEM).

VI.1.5. O BCE estabelece ¢ mantém diariamente actualizada a lista de activos incluidos na Lista 1,
da qual estes activos podem, a qualquer momento, ser excluidos. A Lista 2 ¢ estabelecida e
diariamente actualizada pelos BCN. Estas Listas estdo disponiveis para consulta do ptblico em
www.ecb.int ou www.bportugal.pt.

VI.1.6. O BP pode decidir ndo aceitar como activos subjacentes em operagdes de politica
monetaria os seguintes, apesar da sua inclusdo nas Listas 1 ou 2:

a) Os instrumentos de divida que hajam de ser reembolsados antes da data de vencimento da
operacao em causa;

b) Os instrumentos de divida relativamente aos quais durante o prazo da operagdo haja lugar ao
exercicio de direitos de rendimento ou de outra natureza, designadamente ao pagamento de
cupao.

c¢) As acgdes relativamente as quais, durante o prazo da operagdo, ocorra qualquer pagamento
(incluindo em espécie), ou o exercicio de quaisquer direitos que afectem a sua aptiddo para
serem usadas como activos subjacentes.

V1.2 Medidas de controlo de risco

VI.2.1 Para proteger o Eurosistema contra o risco de perdas financeiras se os activos subjacentes
tiverem de ser realizados devido a incumprimento da instituicao participante, sdo adoptadas, nas
operagoes de cedéncia de liquidez, medidas de controlo de risco consistindo, nomeadamente, na
aplicagdo de margens iniciais, de margens de avaliagdo e de margens de variagéo.

VI.2.1.1. Margem inicial é o valor, expresso em percentagem do montante dos fundos cedidos
e respectivos juros corridos, que acresce em cada momento a este montante para determinar o
valor da garantia exigivel a prestar pela instituigdo participante.

VI.2.1.2. Margem de avaliagdo ¢ o valor, expresso em percentagem do montante
correspondente ao preco de mercado dos titulos dados em garantia, incluindo os respectivos
juros corridos, que é deduzido aquele montante para determinar o valor atribuido pelo BP a
garantia prestada pela institui¢@o participante.

VI.2.1.3 Margem de variacdo € o valor maximo, expresso em percentagem do montante da
garantia exigivel, que pode assumir a diferencga entre o valor da garantia exigivel e o valor da
garantia prestada ou a diferenca entre a garantia prestada e a garantia exigivel sem desencadear
os procedimentos de correcc¢ao previstos em VI.2.6.

VI.2.2. A margem inicial, independentemente de a garantia ser constituida por titulos da Lista 1 ou
da Lista 2, é de:

- 1%, para as operagdes overnight e de crédito intradiario; e
- 2%, para as operagdes de prazo superior a overnight.

VI.2.3 A margem de avaliacdo assume valores diferenciados consoante as caracteristicas dos
activos:

A) Lista 1 - taxa fixa:

- 0%, para prazo residual até 1 ano;

- 1,5%, para prazo residual superior a 1 ano e até 3 anos;

- 2%, para prazo residual superior a 3 anos e até 7 anos;

- 3%, para prazo residual superior a 7 anos; e

- 5%, para obrigagdes de cupdo zero e strips, para prazo residual superior a 7 anos.



Estes niveis de margens de avaliagdo sdo também aplicaveis a instrumentos de divida cujo
cupdo esteja associado a uma alteragdo na notagdo de rating do préprio emitente ou a
obrigagdes de taxa de juro indexada a inflagéo.

B) Lista 1
(i)- taxa variavel:
- 0%, para instrumentos com cupao a fixar no fim do periodo de contagem de juros; e
- iguais as margens estabelecidas para os activos da Lista 1 de taxa fixa, para
instrumentos com cupdo fixado no inicio do periodo de contagem de juros, sendo o
prazo residual contado entre as datas do anterior ¢ do préximo pagamento de cupio.
(ii)- taxa variavel inversa (inverse floating rate instruments)
- 1,5%, para prazo residual até 1 ano;
- 4%, para prazo residual superior a 1 ano e até 3 anos;
- 8%, para prazo residual superior a 3 anos ¢ até 7 anos;
- 12%, para prazo residual superior a 7 anos.
C) Lista 2
Categoria 1 — Acgodes
Margem de avaliagcdo, de 20% no minimo, baseada na oscila¢do maxima negativa,
registada em dois dias, no prego de cada activo desde 1 de Janeiro de 1987.

Categoria 2 — Instrumentos de divida transaccionaveis com liquidez limitada
Margem de avaliagdo:
- 1%, para prazo residual até 1 ano;
- 2,5%, para prazo residual superior a 1 ano e até 3 anos;
- 5%, para prazo residual superior a 3 anos e até 7 anos;
- 7%, para prazo residual superior a 7 anos.

Margem de avaliacdo adicional (add-on):
—aplicada a instrumentos de taxa variavel inversa (inverse floating rate instruments)

- 1%, para prazo residual até 1 ano;

- 2,5%, para prazo residual superior a 1 ano e até 3 anos;
- 5%, para prazo residual superior a 3 anos e até 7 anos;
- 7%, para prazo residual superior a 7 anos.

— 10% - aplicada a instrumentos de divida, emitidos por institui¢des de crédito, que
ndo cumpram rigorosamente os critérios estipulados no n.° 4 do artigo 22.° da
Directiva 85/611/CEE, alterada pela Directiva 88/220/CEE, cuja inclusdo na Lista 2,
sujeita a certas condigdes e restrigdes, tenha sido autorizada pelo BCE.

Categoria 3 — Instrumentos com liquidez escassa e caracteristicas especiais

Margem de avaliacdo:
- 2%, para prazo residual até 1 ano;
- 6%, para prazo residual superior a 1 ano e até 3 anos;
- 13%, para prazo residual superior a 3 anos e até 7 anos;
- 20%, para prazo residual superior a 7 anos.

Categoria 4 — Instrumentos de divida ndo transaccionaveis

Margem de avaliagdo:
Letras:
- 2% para prazo residual até 6 meses.

Empréstimos bancarios:
-10%  para prazo residual até 6 meses;
-20%  para prazo residual superior a 6 meses e até 2 anos.

Instrumentos de divida com garantia hipotecaria:
- 20% para prazo residual até 2 anos.

O prazo dos activos da Lista 2 cuja taxa de juro possa ser alvo de nova fixacdo (assets with
interest rate resetting features) — sendo a mesma efectuada de forma inequivoca e clara, segundo
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os padrdes do mercado e sujeita a aprovacdo do BCE — é o que resultar da nova fixacdo,
independentemente da categoria de liquidez na qual o activo esteja incluido.

VI.2.4 A margem de variagdo ¢ estabelecida em 1%, quer sejam utilizados activos da Lista 1 ou da
Lista 2.

VI.2.5. Diariamente e para cada operagdo, o BP avalia a cobertura do montante dos fundos
cedidos pelos activos subjacentes, tendo em conta esse montante, os respectivos juros corridos, o
valor de mercado dos titulos dados em garantia, incluindo os respectivos juros corridos, as
margens iniciais requeridas pelo prazo da operagdo e as margens de avaliagdo aplicaveis aos
activos subjacentes.

V1.2.6 Se, apos a referida avaliagdo, se verificar a insuficiéncia ou o excesso do valor de activos
em percentagem superior a definida como margem de variagdo, os activos em falta serdo entregues
ao BP pelas institui¢des participantes, as quais, quando for caso disso, poderdo solicitar ao BP que
lhes sejam devolvidos os activos em excesso.

VI1.2.7 As institui¢des participantes podem solicitar a substituicdo dos activos dados em garantia
de operagdes em curso.

V1.2.8 Néo se aplica as operagdes de absor¢do de liquidez o disposto nos niimeros anteriores sobre
margens iniciais e margens de avaliagdo.

VIL.3. Regras de valorizacio dos activos subjacentes

VI.3.1. Nas operagdes reversiveis, a valorizagdo dos activos subjacentes obedece a regras
diferenciadas consoante os activos sejam, ou ndo, transaccionaveis em mercados regulamentados,
de acordo com a definigdo da Directiva dos Servigos de Investimento 93/22/CEE, de 10 de Maio
de 1993.

VI1.3.2. Para cada activo transaccionavel incluido na Lista 1 ou na Lista 2 ¢ especificado um tnico
mercado de referéncia para ser usado como fonte de precos. Assim, para os activos listados,
cotados ou transaccionados em mais do que um mercado, apenas um desses mercados ¢
especificado como fonte de pregos para o activo em questao.

VI.3.2.1. Para cada mercado de referéncia sera definido o prego representativo a ser utilizado
no calculo dos valores de mercado.

VI.3.2.2. O valor de cada activo transaccionavel ¢ calculado com base no seu preco
representativo no dia util imediatamente anterior a data da valorizagao.

VI1.3.2.2.1. Na auséncia de prego representativo para um activo determinado no dia util
imediatamente anterior, 0 BCN responsavel pela inclusdo do activo nas Listas definird um
prego, tendo em conta o ultimo preco identificado para o activo no mercado de referéncia.

VI1.3.2.3. O valor de mercado de um instrumento de divida é calculado incluindo os juros
corridos.

VI1.3.2.4. Nas operacdes reversiveis efectuadas através de contratos de reporte, os juros,
dividendos ou outros pagamentos respeitantes a um activo que sejam recebidos durante o prazo
da operagdo sdo, em regra, transferidos para a instituicdo participante no proprio dia, salvo se
nesta data os activos que garantem a operagdo nao forem suficientes para a sua cobertura, caso
em que serdo retidos enquanto se mostre necessario.

V1.3.2.4.1. O montante dos fluxos financeiros recebidos vence juros a taxa da operagdo de
reporte até que seja transferido para a instituicdo participante, sem qualquer aumento a
titulo de mora.

VI.3.2.5. Para as operagdes reversiveis baseadas em empréstimos garantidos por penhor, o
pagamento dos fluxos financeiros ¢ feito directamente as instituigdes participantes, sendo
estas, neste caso, obrigadas a compensar a reducdo no valor dos activos que constituem o
penhor, por forca do recebimento desses fluxos, através da entrega de activos de valor
equivalente a efectuar até a data do pagamento.



VI1.4. Utilizagao transfronteiras de activos elegiveis

VI1.4.1. As instituigdes participantes podem utilizar activos elegiveis numa base transfronteiras,
isto ¢, podem obter fundos junto do BP utilizando activos localizados num outro Estado Membro
através de um mecanismo desenvolvido pelos BCN designado por Modelo de Banco Central
Correspondente (MBCC) ou através de ligagdes estabelecidas entre sistemas de liquidagdo de
titulos que sejam aceites para esse fim.

VI1.4.2. No MBCC cada BCN actua como banco de custodia (correspondente) de cada um dos
outros BCN relativamente aos titulos aceites no seu sistema local de depdsito ou de liquidag@o.

VI1.4.2.1. O MBCC pode ser usado para todos os activos incluidos na Lista 1 e para os activos
incluidos na Lista 2 que sejam titulos transaccionaveis.

V1.4.3. Nas operagdes de cedéncia de liquidez a instituigdo participante da instrugdes, tdo cedo
quanto possivel apos a aceitagdo da sua proposta pelo BP, ao sistema de liquidacdo de titulos do
pais em que os seus titulos estdo depositados para os transferir para a conta do BP no BCN desse
pais.

VI1.4.3.1. Logo que o BP seja informado pelo BCN correspondente de que os activos foram
recebidos, transfere os fundos para a institui¢ao participante.

V1.4.4. As ordens de transferéncia referidas em V1.4.3. poderdo ser realizadas entre as 8h e as 15h
(hora local), devendo ocorrer antes desta hora a transferéncia de activos que garantam créditos
utilizados depois das 15 horas. Além disso, a institui¢do participante devera assegurar que o0s
activos a transferir sejam entregues na conta do banco central correspondente o mais tardar até as
15h 45m (hora local). As ordens ou entregas que ndo respeitem estes prazos limite poderdo ser
consideradas para efeitos de concessao de crédito apenas no dia util seguinte.

VI1.4.4.1. Em circunstancias excepcionais, ou quando necessario para fins de politica
monetaria, o BCE pode decidir prolongar a hora do encerramento do MBCC.

CAPITULO VII. INCUMPRIMENTOS

VIL.1. Constitui incumprimento por parte de uma instituicdo participante a ocorréncia de qualquer das
seguintes situagdes, ¢ ainda a violagdo dos deveres impostos em V.4.2.1. e em V.4.3.1., a qual se
aplica o disposto em VIL.6., em VI.1.3., a qual se aplica o disposto em VIL.7, e em V.3.2.1. a qual se
aplica o disposto em VIIL.8.:

a) (i) decisdo de iniciar processo de liquidagao ou similar, da institui¢do participante;

(i) aplicacdo, por autoridade de supervisdo ou judicial, de medida de natureza prudencial que
proiba a institui¢do participante de dispor de titulos, de efectuar pagamentos ou de receber
pagamentos.

b) decis@o de aplicar a instituigdo participante providéncia de saneamento financeiro, recuperagao
financeira ou outra de natureza analoga com o objectivo de salvaguardar ou restabelecer a situagdo
financeira da institui¢do participante e evitar uma decisdo do tipo da referida na alinea a);

¢) declaragdo da institui¢@o participante de ndo poder ou ndo querer cumprir total ou parcialmente
as suas obrigacdes decorrentes da sua participacdo em operacdes de politica monetaria, ou a
existéncia de acordo da institui¢do participante com os seus credores, ou qualquer outra situagédo
que indicie que a institui¢@o participante esteja insolvente ou incapaz de pagar as suas dividas;

d) inicio de procedimentos processuais preliminares para a tomada de decisdo conducentes as
situagdes previstas em VII.1.a) e VII.1.b) supra;

e) emissdo pela instituigdo participante de declaragdes inexactas ou a omissdo de declaragdes
devidas;

f) revogacdo ou suspensdo da autorizacdo da instituigdo participante para realizar actividades ao
abrigo quer do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF)
aprovado pelo Decreto-Lei n° 298/92, de 31 de Dezembro, quer do Decreto-Lei n® 232/96, de 5 de
Dezembro, bem como revogagdo, suspensdo ou anulagdo de autorizagdes equivalentes concedidas



a institui¢do participante por forca das normas de transposicdo para o direito de um
Estado-membro da Unido Europeia das Directivas 2000/12/CE e 93/22/CEE;

g) expulsdo ou suspensdo da instituicdo participante de qualquer sistema ou acordo de
compensacdo ou de pagamentos através do qual sejam realizadas liquidacdes de operagdes de
politica monetaria, ou - excepto quanto a swaps cambiais - a sua expulsdo ou suspensdo de
qualquer sistema de liquida¢do de titulos utilizado na liquidacdo de operagdes de politica
monetaria do Eurosistema;

h) tomada contra a institui¢do participante das medidas previstas no artigo 53.° do RGICSF, bem
como a tomada de medidas equivalentes contra a instituicdo participante por forca das normas de
transposicdo para o direito de um Estado-membro da Unido Europeia do artigo 22.° da Directiva
2000/12/CE;

i) ndo cumprimento pela instituicdo participante das medidas de controlo de risco relativas as
operagoes de politica monetaria realizadas sob a forma de operagdes reversiveis;

j) falta, por parte da instituicdo participante, em relagdo as operagdes de politica monetaria
realizadas sob a forma de operagdes de reporte, do pagamento do preco de compra ou do prego de
recompra ou a falta de entrega dos activos acordados numa operacdo de cedéncia de liquidez ou da
sua devolugdo no termo de uma operagdo de absorg¢do de liquidez, nas respectivas datas de
pagamento e de entrega, ou, relativamente a swaps cambiais, a falta de pagamento pela institui¢ao
participante dos montantes em euros ou na moeda estrangeira acordada, nas datas em que devam
ser realizados tais pagamentos;

1) dentincia por incumprimento de qualquer contrato ou acordo celebrado, no ambito de operagdes
de politica monetaria, entre a instituicdo participante e qualquer membro do Eurosistema;

m) falta de cumprimento pela institui¢do participante de quaisquer outras obrigacdes relativas a
realizag@o de operagdes reversiveis e de swaps cambiais, € a ndo reparagdo, sendo possivel, dessa
falta, no prazo maximo, apods comunicagdo do BP, de 30 dias tratando-se de operacdes reversiveis
e de 10 dias tratando-se de swaps cambiais;

n) incumprimento de qualquer contrato celebrado no dmbito da gestdo de reservas e de fundos
proprios, entre a institui¢ao participante e qualquer membro do Eurosistema;

0) omissdo de informagdes relevantes susceptivel de produzir efeitos gravosos para o BP;

VII.2. As situacdes referidas no numero VII.I. a) sdo automaticamente consideradas como
constituindo situagdes de incumprimento da instituicdo participante.

VIL.3. Nas situagdes previstas nas alineas b) a 1), n) e o) do nimero VIL.1. o BP pode conceder um
prazo méaximo de trés dias Uiteis para correc¢do da falta em causa, prazo contado a partir da recepgao
de comunicagdo dirigida a institui¢do faltosa para esse efeito. Decorrido o periodo de tempo fixado
pelo BP nos termos deste nimero ou nos termos da alinea m) do n° 1., e na auséncia de correc¢do da
falta, o BP considera, para todos os efeitos, ter-se verificado uma situagdo de incumprimento.

VIL.4. Em caso de incumprimento, o BP, imediatamente no caso do ntmero VII.1 a), ou apds
decorrido o prazo concedido nos restantes casos do nimero VIIL.1., pode aplicar uma ou varias das
medidas seguintes, a especificar em notificagdo a institui¢do faltosa:

a) exigéncia do cumprimento antecipado de operacdes de cedéncia de liquidez que ainda ndo se
tenham vencido;

b) utilizacdo de depodsitos da instituicdo participante faltosa constituidos no BP, bem como o
produto de operagdes de absor¢do de liquidez que assumam formas diversas de depdsitos, para
compensar créditos resultantes de operagdes de cedéncia de liquidez realizadas com a instituigdo
participante;

¢) suspensdo do cumprimento de obrigacdes suas em relacdo a instituicdo participante até que esta
ponha fim a situa¢do de incumprimento;

d) exigéncia a institui¢do participante do pagamento de juros moratdrios;



e) suspensdo ou exclusdo da instituicdo participante do mercado de operagdes de intervengdo; a
suspensdo por for¢a do disposto em VII.1.a)(ii) terd a duragdo da medida que for aplicada a
instituigdo participante.
f) dentncia de quaisquer acordos que tenha com a instituicdo participante, com vencimento
imediato de todas as obrigacdes para esta resultantes dos acordos ou transacgdes realizadas no
ambito da execugdo da politica monetaria ou outras;

g) exigéncia do pagamento de indemnizagdo por quaisquer perdas suportadas em resultado do
incumprimento da institui¢do participante.

VILS. Se, na sequéncia da ocorréncia de uma situagdo de incumprimento, o BP decidir tomar medidas
contra a instituicao faltosa das quais resulte quer o vencimento antecipado das obrigacdes quer a
dentncia das operagdes efectuadas com essa instituigdo no ambito da execugdo da politica monetaria,
o BP fard o calculo das importancias reciprocamente devidas, considerando-se compensadas as
importancias devidas por uma das partes pelas importancias devidas pela outra parte, de modo a que
apenas o saldo liquido - apds conversdo em euros de todos os montantes denominados em outra
moeda - seja devido e pagavel pela parte devedora a credora, devendo tal saldo liquido ser pago no
dia util seguinte. Sendo devedora a instituigdo participante, ¢ caso ndo liquide o montante em divida,
o valor dos activos entregues por essa instituigdo sera imediatamente realizado para pagamento do
saldo liquido devido ao BP.

VIL.6. Sem prejuizo da aplica¢do do disposto em VIL.9. e em VIL.10., o incumprimento do disposto
em V.4.2.1. ou do disposto em V.4.3.1. acarreta para as instituicdes faltosas uma penalizacdo,
calculada de acordo com a férmula seguinte:

(m-g) x (t+2,5)/100 x 7/360, em que:

m ¢ o montante de activos ou de fundos, atribuido em leildo a instituicdo participante ou
com ela acordado em operacdo efectuada através de procedimento bilateral, acrescido, em
operagoes de cedéncia de liquidez, da margem inicial;

g ¢ o montante correspondente ao valor dos activos ou dos fundos entregues pela
institui¢do participante na liquidacdo [financeira] da operacdo, deduzido, em operagdes de
cedéncia de liquidez, das margens de avaliagdo, e

t ¢ a taxa da facilidade permanente de cedéncia de liquidez.

VIL.6.1. Para além da penalizacdo prevista em VIL.6., ao terceiro incumprimento e seguintes do
mesmo tipo no periodo de 12 meses a instituicdo faltosa sera suspensa de participar, a partir de
data fixada na decis@o de suspensdo, nas operagdes de mercado aberto da mesma categoria e
efectuadas através do mesmo procedimento, nos seguintes termos:

a) pelo periodo de um més, se o montante de activos ou de fundos nio entregue
corresponder a um valor até 40% do valor dos activos ou dos fundos que a
instituicdo faltosa deveria entregar pelo montante total atribuido a essa
instituicdo ou com ela acordado;

b) pelo periodo de dois meses, se 0 montante de activos ou de fundos ndo entregue
corresponder a um valor superior a 40% e até 80% do valor dos activos ou dos
fundos que a institui¢do faltosa deveria entregar pelo montante total atribuido a
essa instituigdo ou com ela acordado;

¢) pelo periodo de trés meses, se 0 montante de activos ou de fundos ndo entregue
corresponder a um valor superior a 80% do valor dos activos ou dos fundos
que a institui¢do faltosa deveria entregar pelo montante total atribuido a essa
institui¢do ou com ela acordado.

VIL.7. O incumprimento do disposto em VI.1.3. acarreta para a instituicao faltosa uma penalizagio
calculada de acordo com a formula seguinte:

m x (t+2,5)/100 x 1/360

em que m ¢ o montante correspondente ao valor dos activos que ndo cumpram o disposto
em VIL.1.3. entregues ou ndo substituidos pela instituicdo participante e t ¢ a taxa da
facilidade permanente de cedéncia de liquidez.



VIL.7.1. Para além da penalizagdo prevista em VIL.7., ao terceiro incumprimento e seguintes no
periodo de 12 meses a institui¢do faltosa sera suspensa de participar na subsequente operagio
de mercado aberto.

VILS8. O incumprimento do disposto em V.3.2.1. acarreta para a institui¢do faltosa uma penalizagdo
calculada de acordo com a formula seguinte, e sucessivamente agravada em cada novo
incumprimento no periodo de 12 meses com o acréscimo de 2,5 ao factor 5:

m x (t+5) /100 x 1/360

em que m ¢ o montante do saldo de crédito intradiario registado no fim do dia na sua
conta de liquidagdo que ndo pode ser liquidado, nomeadamente por recurso a
facilidade permanente de cedéncia de liquidez e t ¢ a taxa da facilidade permanente de
cedéncia de liquidez;

VIL.9. Quando o montante, arredondado para o cent mais proximo, resultante do calculo efectuado de
acordo com o disposto em VIL.6., em VIL.7. e em VIL8., for inferior a 100 euros nio sera aplicada
qualquer penaliza¢do nem se considerara ter havido incumprimento para os efeitos da aplicagdo da
sang¢do adicional prevista em VIL.6.1. VIL.7.1. ou do agravamento da penalizagdo prevista em VILS.

VIL.10. Em casos excepcionais, pelo incumprimento do disposto em V.4.2.1., V.4.3.1., VI.1.3. e
emV.3.2.1., atendendo a gravidade dos incumprimentos e, particularmente, a sua frequéncia, a sua
durag@o ou aos montantes envolvidos, podera, ainda, ser suspensa, por um periodo de trés meses, a
participacdo da instituigdo faltosa no mercado de operagdes de intervencgao.

CAPITULO VIIL DISPOSICOES FINAIS

VIIL.1. A presente Instrugdo ndo se aplica aos direitos e deveres das diversas partes resultantes da
emissao de certificados de divida do BCE e respectivos reembolsos.

VIIL.2. O BP pode a todo o tempo alterar a presente Instrucdo e os seus Anexos, aplicando-se as
novas disposi¢des apenas as operagdes realizadas apos a data da entrada em vigor da nova instrugao.

VIIL.3. A presente Instrucdo entra em vigor no dia 1 de Janeiro de 1999 e revoga, substituindo-as
integralmente, as Instru¢des n° 34/96 e n° 39/96.

VIIL.4. As operacdes de politica monetdria efectuadas com as instituicdes participantes antes da
entrada em vigor da presente Instruco ficam sujeitas, até ao seu vencimento, as condi¢des em vigor a
data da sua realizag@o, com excep¢do de os montantes envolvidos serem convertidos em euro.

VIIL5. Sdo destinatarios desta Instrucao as instituigdes de crédito e as sociedades financeiras.
VIIL6. Podera ser alargada as sucursais estabelecidas em Portugal a pena de suspensdo referida em

VIL6.1, em VIL.7.1 e em VIL10, se essa pena tiver sido aplicada a respectiva empresa mae no pais de
origem por um BCN do Eurosistema.



