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Assunto: Implementacdo da politica monetdria do Eurosistema

Em 2 de novembro de 2016, o Conselho do BCE decidiu adotar alteracbes a Orientacdo
BCE/2014/60, relativa ao enquadramento para a implementacdo da politica monetaria do
Eurosistema, e a Orientacdo BCE/2015/35, relativa as margens de avaliacdo a aplicar na
implementacgdo da politica monetdria do Eurosistema. Essas alteragdes que foram consignadas nas
OrientacBes BCE/2016/31 e BCE/2016/32, de 2 de novembro de 2016, respetivamente, incidem,
entre outros, sobre os critérios de elegibilidade e as medidas de controlo de risco aplicaveis aos
instrumentos de divida sénior, bem como sobre os critérios de elegibilidade aplicaveis aos
direitos de crédito. Introduziram também alteracdes no regime dos ativos de garantia por
forma a permitir a inclusdo de estruturas de cupdo com fluxos de caixa potencialmente
negativos para os ativos transaciondveis, e alguns ajustamentos nas medidas de controlo de
risco do Eurosistema e no ECAF (Eurosystem credit assessment framework).

Assim, no uso da competéncia que |lhe é atribuida pelos artigos 12.9, 15.2, 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 BdP determina:

A Instrucdo n.2 3/2015 (BO n.2 5, de 15-05-2015), é alterada nos seguintes termos:
1. O quarto paragrafo do Preambulo é alterado, passando a ter a seguinte redacao:

O BCE entendeu reformular e substituir a Orientacdo BCE/2011/14, de 20 de setembro de 2011,
tendo aprovado, em 19 de dezembro de 2014, a Orientacdo (UE) 2015/510, relativa ao
enquadramento para a implementacdo da politica monetaria do Eurosistema (BCE/2014/60),
publicada no Jornal Oficial da Unido Europeia de 2 de abril de 2015, disponivel para consulta em
www.ecb.europa.eu/ecb/legal/1002/1014/html/index-tabs.en.html.

2. No Artigo 2.9,
2.1 As alineas 12), 20), 48), 71), 74), 88) e 94) sdo alteradas, passando a ter a seguinte redagao:

12) “Obrigacdo com ativos subjacentes conforme com a Diretiva OICVM (UCITS compliant
covered bond)”, um instrumento de divida com duplo recurso, que, em caso de
incumprimento, permite executar a garantia de duas formas: a) direta ou indiretamente a
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instituicdo de crédito emitente; e b) o conjunto dindmico de ativos subjacentes, em que nao
existe divisdao do risco por tranches;

20) “Entrega contra pagamento” ou “entrega contra sistema de pagamento”, um mecanismo
utilizado num sistema de liquidacdo por troca contra valor que assegura que a transferéncia
definitiva de ativos (ou seja, a entrega dos ativos) so se efetua apds a transferéncia definitiva
de outros ativos (ou seja, o pagamento);

48) "Obrigacdo com ativos subjacentes do tipo Jumbo conforme com a Diretiva OICVM", uma
obrigacao com ativos subjacentes com um volume de emissao igual ou superior a mil milhdes
de euros, relativamente a qual pelo menos trés operadores de mercado especializados
(market-makers) apresentem regularmente propostas de compra e venda;

71) “Outras obrigacGes com ativos subjacentes”, as obrigacdes com ativos subjacentes
estruturadas ou as multi cédulas;

74) “Notacdo de crédito publica”, uma notacdo de risco de crédito que é: a) emitida ou
confirmada por uma agéncia de notacdo de crédito registada na Unido e aceite como
instituicdo externa de avaliagcdo de crédito pelo Eurosistema; e b) divulgada publicamente ou
distribuida por subscricado;

88) “Obrigacdo com ativos subjacentes estruturada”, uma obrigacdo com ativos subjacentes,
com excecdo das multi cédulas, que ndo seja emitida em conformidade com os requisitos
estabelecidos no artigo 52.2, n.2 4, da Diretiva 2009/65/CE;

94) "Obrigacdo com ativos subjacentes conforme com a Diretiva OICVM", uma obrigacdo com
ativos subjacentes que seja emitida em conformidade com os requisitos estabelecidos no
artigo 52.2, n.2 4, da Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho;

E aditada a alinea 46-a), a qual tem a seguinte redac3o:

46-a) “Empresa de investimento”, uma empresa de investimento na acec¢do do artigo 4.9,
n.2 1, ponto 2), do Regulamento (UE) n.2 575/2013;

No artigo 25.9, n.2 1, é alterado o quadro 4, e no n.2 2 o quadro 5 e 6, sendo substituidos

pelos seguintes:
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Fase 1: Anuncio do leildo
a) anuncio publico efetuado pelo BCE
b) anuncio publico efetuado pelo BdP e diretamente a contraparte individuais (se necessario)
Fase 2: Preparagdo e apresentac¢do das propostas pelas contrapartes
Fase 3: Compilagdo das propostas pelo Eurosistema
Fase 4: Resultado da colocagdo e anuncio dos resultados
a) decisdo de colocagdo do BCE
b) anuncio publico dos resultados da colocagdo efetuado pelo BCE
Fase 5: Certificagdo dos resultados individuais da colocagdo

Fase 6: Liquidagdo das transagOes

Quadro 4: Fases operacionais dos procedimentos de leilao

2. Os leildes realizam-se sob a forma de leildes normais ou de leilGes rapidos. As caracteristicas
operacionais dos leildes normais e dos leilGes rapidos sdo idénticas, exceto no que se refere
ao hordrio (quadros 5 e 6) e as contrapartes que neles participam.

| 1 | | Datad: transaca( (T) | T+ |
16:00 9:00 10:00 11:00
30 45 15 30| | 30 a5 15 30 45 15 30 45 15 30 45
e —r
2 3
4a
Bl el —
6

40 30 1 30
Antincic do Fim do prazo par a Antincio dos resultados
leildo apresentacgdo das do leildo

propostas das contrapartes

Quadro 5: Horario indicativo das fases operacionais nos leildes normais (as horas sdo apresentadas
na hora legal da Europa Central °)

9 0 fuso horario da Europa Central (Central European Time) (CET) tem em conta as mudancas para a hora de verdo da
Europa Central.
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Data di transaca {T)

1. hora 2. hora 3. hora 4. hora
30 45 15 30 45 15 30 45 15 30 45
- T
1b
2 ‘
3 4a b
5 o
6
Antncit do
leildo

Fim do prazo para a
anresentacin das propostas
das contrapartes

Anuncio dos resultados
do leildo

Quadro 6: Horario indicativo das fases operacionais nos leiloes rapidos (as horas sdo apresentadas
na hora legal CET)

4. Osn.” 1e 2 do artigo 30.2 s3o alterados, passando a ter a seguinte redacao:

1. Os leildes normais sdo anunciados de forma publica e antecipada pelo BCE. Adicionalmente,
o BdP pode anunciar leildes normais de forma publica e diretamente as contrapartes, se necessario.

2. Os leildes rapidos podem ser anunciados de forma publica e antecipada pelo BCE. Nos leilGes
rapidos que sejam anunciados de forma publica e antecipada, o BdP pode contactar diretamente as
contrapartes selecionadas, se o considerar necessario. Nos leilGes rapidos que ndo sejam anunciados
de forma publica e antecipada, as contrapartes selecionadas sdo contactadas diretamente pelo BdP.

5. O numero 1 do artigo 43.2 é alterado, passando a ter a seguinte redacdo:

1. O BCE deve anunciar publicamente os resultados da colocacao do leildao. Adicionalmente, o
BdP pode anunciar os resultados da colocagdo decididos pelo BCE de forma publica e direta as
contrapartes, se o considerar necessario.

6. O artigo 55.9, alineas e), ii) e iii) é alterado, passando a ter a seguinte redacao:

i) Autorizacdo para participacdo no sistema de informacdo do BdP para a realizacdo de
operacgGes de mercado aberto do Eurosistema através de leildo (SITENDER, regulado pela Instrucdo
n.2 2/2016);

iii) Autorizacdo para participacdo no sistema de informacdo do BdP para o processamento das
operagOes de politica monetdria do Eurosistema e das operacGes da Facilidade de Liquidez de
Contingéncia, para a gestdo dos ativos de garantia e para a gestdo do crédito intradiario (COLMS,
regulado pela Instrucdo n.2 10/2015);
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7. No artigo 55.2-a, o n.2 3, é alterado, passando a ter a seguinte redagao:

3. No caso das sucursais, a informacdo reportada ao abrigo do n.2 1 deve referir-se a instituicdo
a que a sucursal pertenga.

8. 0O n.2 1 do artigo 61.2 é alterado, passando a ter a seguinte redagao:

1. O BCE publica uma lista dos ativos transacionaveis elegiveis no seu sitio web, de acordo com
as metodologias ai indicadas, a qual é atualizada todos os dias em que o TARGET2 esteja operacional.
Os ativos transacionaveis tornam-se elegiveis para as operac¢des de crédito do Eurosistema aquando
da sua publicacdo na lista de ativos transaciondveis elegiveis. Como excec¢do a esta regra, no caso
especifico dos instrumentos de divida de curto prazo com liquidagdo no préprio dia, o Eurosistema
pode conceder a elegibilidade a partir da data da emissdao. Os ativos avaliados de acordo com o
disposto no artigo 87.2, n.2 3, ndo sdo publicados na lista de ativos transacionaveis elegiveis.

9. 0O n.2 1 do artigo 63.2 é alterado, passando a ter a seguinte redagao:

1. Para serem elegiveis, os instrumentos de divida devem ter uma das seguintes estruturas de
cupdo até a data de reembolso final:

a) cupdes de taxa fixa, cupdes zero ou cupdes escalonados (multi-step) com um calendario
de pagamento de cupdes e valores de cupdo predefinidos; ou

b) cupbes de taxa varidvel que tenham a seguinte estrutura: taxa de cupdo = (taxa de
referéncia * 1) £ x, com f < taxa de cupdo < ¢, em que:

i. Em determinado momento, a taxa de referéncia seja apenas uma das seguintes:
- Uma taxa de juro do mercado monetario do euro (por exemplo, EURIBOR, LIBOR ou
indices semelhantes);
- Uma taxa de swap de prazo constante (por exemplo, CMS, EIISDA, EUSA);
- O rendimento de uma obriga¢do ou de um indice de varias obrigacdes de divida
publica da area do euro com prazo residual inferior ou igual a 1 ano;
- Um indice de inflagdo da 4rea do euro;

ii. f (limite minimo), c (limite maximo), | (fator alavancagem/desalavancagem) e x
(margem), se existirem, sdo nimeros que ou estdo pré-definidos na altura da emissdo
ou podem mudar com o decurso do tempo unicamente no sentido predefinido na
altura da emissdo, em que | é superior a zero durante a toda a vida do ativo. No que
respeita a cupGes de taxa varidavel com uma taxa de referéncia indexada a inflacdo, | é
igual a um.

10. 0O n.2 7 do artigo 73.2 é revogado.
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11. E aditado o artigo 77.2-A, com a seguinte redac3o:
Artigo 77.2A
Restri¢cGes aos investimentos em instrumentos de divida titularizados

Os investimentos dos montantes a crédito nas contas bancarias do emitente ou nas contas
bancdrias de qualquer intermedidrio do veiculo no dmbito da documenta¢do da transacdo, nao
devem consistir, no todo ou em parte, efetiva ou potencialmente, em tranches de outros
instrumentos de divida titularizados, valores mobilidrios condicionados por eventos de crédito
(credit-linked notes), swaps ou outros instrumentos financeiros derivados, instrumentos sintéticos ou
outros semelhantes.

12. O numero 1 do artigo 78.2 é alterado, passando a ter a seguinte redacdo:

1. Devem ser apresentados dados completos e normalizados referentes aos ativos subjacentes
a um instrumento de divida titularizado de acordo com os procedimentos previstos no anexo VIII, os
quais incluem informacdo sobre a classificacdo (scores) requerida relativamente a qualidade dos
dados e os requisitos para a designacdo pelo Eurosistema dos repositdrios de dados referentes aos
empréstimos. Na andlise da elegibilidade, o Eurosistema toma em consideracdo: a) qualquer falha na
entrega dos dados; e b) a frequéncia com que os campos para preenchimento de dados contém
informacao irrelevante.

13. No Titulo Il, Capitulo 1, Seccdo 2, é aditada a seguinte Subseccdo 4:
Subseccdo 4
Critérios de elegibilidade especificos para certos instrumentos de divida sem garantia
Artigo 81.2A
Critério de elegibilidade para certos instrumentos de divida sem garantia

1. Para que possam ser elegiveis como ativos de garantia para operaces de crédito do
Eurosistema, os instrumentos de divida sem garantia, emitidos por instituicdes de crédito ou
empresas de investimento ou por entidades que com elas tenham relagdes estreitas na acecao do
artigo 133.2, n.2 2, devem preencher os critérios gerais de elegibilidade relativos aos ativos
transaciondveis previstos na seccdo 1, salvo no que respeita ao requisito estabelecido no artigo 64.9,
na medida em que o instrumento de divida sem garantia esteja sujeito a subordinacdo legal.

2. Para efeitos da presente subseccdo, por "subordinacdo legal" entende-se a subordinacao,
determinada pela lei aplicdvel ao emitente de um instrumento de divida sem garantia e que ndo
esteja sujeito a subordinacdo por forca dos termos e condi¢des do instrumento de divida, ou seja, a
subordinagao contratual.

14. O artigo 83.2 a) é alterado, passando a ter a seguinte redagao:

a) Notacdo de emissdo efetuada por uma IEAC: esta notagdo refere-se a avaliacdo de crédito
atribuida por uma IEAC a uma emissdo ou, na falta desta, ao programa ou série de emissdo ao abrigo
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do qual um ativo seja emitido. Uma avaliacdo pela IEAC do programa ou série de emissdo apenas
serd relevante se for aplicdvel ao ativo especifico em causa, se a IEAC estabelecer uma
correspondéncia explicita e inequivoca com o cédigo ISIN do ativo e se ndo existir uma notacdo de
emissdo diferente por parte da mesma IEAC. No que se refere as notacdes de emissdo conferidas por
uma IEAC, o Eurosistema ndo fara distingGes quanto ao prazo inicial do ativo.

15. E aditado no artigo 104.2 o n.2 3-a, com a seguinte redacdo:

A partir de 1 de janeiro de 2018, os BCN devem utilizar um mecanismo que assegure a eliminag¢do ou
atenuacao significativa do risco de compensacdo, quando aceitarem como ativos de garantia direitos
de crédito originados a partir dessa data. Os direitos de crédito originados antes de 1 de janeiro de
2018 que ndo tenham sido sujeitos aquele mecanismo podem ser mobilizados como ativos de
garantia até 31 de dezembro de 2019, na condicdo de que os demais critérios de elegibilidade
estejam cumpridos.

16. No artigo 120.2 sdo alterados os n.2s 1 e 2, é aditado o n.2 2-a, e o restante numero
renumerado, passando a ter a seguinte redacao:

1. Para efeitos do ECAF, os critérios gerais de aceitacdo aplicaveis as IEAC sdo os seguintes:

a) as IEAC devem estar registadas na Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos
Mercados, em conformidade com o Regulamento (CE) n.2 1060/2009.

b) as IEAC devem satisfazer critérios operacionais e fornecer a cobertura adequada para
assegurar a implementacao eficiente do ECAF. Em particular, a utilizacdo das avaliagdes de qualidade
de crédito de uma IEAC fica sujeita ao acesso do Eurosistema a informacdo relativa a essas
avaliagOes, bem como a informagdo necessaria para a comparacdo e correspondéncia (mapping)
dessas avaliagdes com os niveis de qualidade de crédito do Eurosistema e ainda para efeitos do
processo de monitorizagdo do desempenho previsto no artigo 126. 2.

2. O Eurosistema reserva-se o direito de decidir o inicio de um procedimento de aceitacdo no
ambito do ECAF, apds o pedido de uma agéncia de notacdo de crédito (ANC). Ao tomar a sua decisdo,
o Eurosistema terd em conta, entre outros fatores, se a ANR proporciona a cobertura adequada para
a implementacdo eficiente do ECAF, de acordo com os requisitos estabelecidos no Anexo IX-A.

2-a Na sequéncia do inicio de um procedimento de aceitacdo para efeitos do ECAF, o
Eurosistema deve investigar todas as informagcdes complementares consideradas relevantes para
assegurar a implementacdo eficiente do ECAF, incluindo a capacidade da IEAC para cumprir os
critérios e as regras do processo de monitorizacdo de desempenho do ECAF, em conformidade com
os requisitos estabelecidos no anexo IX e com os critérios especificos estabelecidos no anexo IX-B (se
relevantes). O Eurosistema reserva-se o direito de decidir se aceita uma IEAC para efeitos do ECAF,
com base nas informac&es fornecidas e na sua prépria avaliagdo.

3. Juntamente com os dados submetidos para o processo de monitorizacao do desempenho
definido no ECAF, de acordo com o disposto no artigo 126.2, as IEAC devem igualmente apresentar
um certificado assinado pelo diretor-geral (CEO) da IEAC, ou por um signatdrio autorizado
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responsavel pelas fun¢des de auditoria e de compliance no ambito da IEAC, que confirme o rigor e a
validade da referida informacao.

17. No artigo 122.2 é alterada a alinea b) do n.2 3, que passa a ter a seguinte redacdo:

b) Uma avaliacdo atualizada, efetuada pela autoridade competente, refletindo a informacdo
correntemente disponivel sobre todos os aspetos que afetam a utilizacdo do sistema IRB para efeitos
de garantia, assim como todos os aspetos relativos aos dados utilizados no processo de
monitoriza¢ao de desempenho do ECAF;

18. No artigo 132.9, é alterado o n.2 2, que passa a ter a seguinte redacao:

2. Aplicam-se os critérios gerais de elegibilidade relativos aos ativos transaciondveis
estabelecidos na parte IV, com a ressalva de que estes ativos transacionaveis:

a) Podem ser emitidos, detidos e liquidados fora do EEE;

b) Podem ser denominados noutras moedas que nao o euro; e

c) N3do devem ter um valor de cupdo que resulte num fluxo financeiro negativo.
19. O artigo 133, n.2 3, alinea a) é alterado, passando a ter a seguinte redacao:

a) Asrelacdes estreitas entre uma contraparte e uma entidade do setor publico do EEE que tenha o
direito de cobrar impostos, ou aos casos em que instrumentos de divida sejam garantidos por
uma ou mais entidades do setor publico do EEE que tenha o direito de cobrar impostos e a
garantia tiver as caracteristicas descritas no artigo 114.92, no respeito, em todos os casos, pelo
disposto no artigo 134.2, n.2 1;

20. No artigo 134.2, o n.2 1 é substituido, passando a ter a seguinte redacdo:

1. Os instrumentos de divida sem garantia emitidos por uma contraparte ou outra entidade que
com ela tenha relacdes estreitas, na ace¢ao do n.2 2 do artigo 133.2, e totalmente garantidos por
uma ou mais entidades do setor publico do EEE autorizadas a cobrar impostos ndo podem ser
utilizados por essa contraparte como ativos de garantia em operacdes de crédito do Eurosistema,

quer:
a) diretamente; quer
b) indiretamente, no caso de estarem incluidos num conjunto de garantias (pool) composto por

obrigagcbes com ativos subjacentes.
21. No artigo 136.9, é alterado o n.2 1, que passa a ter a seguinte redacao:

1. As contrapartes ndo podem apresentar ou utilizar como ativos de garantia instrumentos de
divida sem garantia emitidos por uma instituicdo de crédito, ou por qualquer outra entidade com a
qual essa instituicdo de crédito tenha relagdes estreitas, na medida em que o valor dos referidos
ativos emitidos pela referida instituicdo de crédito ou por outra entidade com a qual a instituicdo de
crédito tenha relagGes estreitas seja cumulativamente superior a 2,5% do valor total dos ativos de



Mod. 99999911/T - 01/14

Instrugdo n.° 18/2016 BO n.° 12 Suplemento » 22-12-2016
Temas Mercados ® Mercados Monetarios

garantia mobilizados pela contraparte, apds a aplicacdo das margens de avaliacdo. O referido limiar
de 2,5% nao se aplica em nenhum dos seguintes casos:

a) se o valor dos ativos ndo exceder 50 milhdes de euros apds a aplicacdo das margens de
avaliacao; ou

b) se os referidos ativos forem garantidos por uma entidade do setor publico que tenha o
direito de cobrar impostos, cuja garantia cumpra os requisitos estabelecidos no artigo 114.2.

22. O artigo 138.2 é eliminado, sendo o artigo 139.2 renumerado para artigo 138.2 e o artigo
139.2-A renumerado para artigo 139.2. O novo artigo 139.2 é alterado, passando a ter a seguinte
redacgao:

Artigo 1392
Ativos elegiveis com fluxos financeiros negativos

1. As contrapartes sdo responsdveis pelo pagamento atempado de quaisquer montantes de
fluxos financeiros negativos relacionados com ativos elegiveis apresentados ou utilizados por
essa contraparte como ativos de garantia.

2. Para efeitos do disposto no n21, a contraparte deve assegurar, na respetiva data-valor, o
aprovisionamento da conta TARGET2 indicada para efeitos da liquidacdo das operacGes de
politica monetaria, tendo em vista o débito, pelo Banco de Portugal, do montante
correspondente aos fluxos financeiros negativos, até ao fecho da sessdo diaria do TARGET2.

3. Caso o Banco de Portugal ndo consiga proceder ao débito do montante correspondente aos
fluxos financeiros na conta indicada pela contraparte nos termos do n.2 2, até ao fecho da sessao
diaria do TARGET2, tal montante sera considerado crédito do Eurosistema e objeto de uma
sanc¢ao nos termos do artigo 149.2.

23. O artigo 149.¢ é alterado, passando a ter a seguinte redacdo:
Artigo 149.2
Sangdes pelo ndo cumprimento de determinadas regras operacionais

1. O BdP pode impor, em conformidade com o estabelecido nos contratos constantes do anexo
XIll, uma ou mais sangdes as contrapartes que ndo cumprirem com as seguintes obrigacgdes:

a) No que respeita a operagdes reversiveis e a swaps cambiais para fins de politica monetdria,
as obrigacdes, como previsto no artigo 15.2, de liquidagao do montante que Ihe tenha sido
atribuido e de garantia adequada da operacdo até ao seu vencimento, incluindo qualquer
montante em divida de uma determinada operagdo, caso o BCN proceda ao vencimento
antecipado da mesma, durante o restante prazo da operacao;

b) No que se refere a constituicdo de depdsitos a prazo fixo, transa¢des definitivas e emissao
de certificados de divida do BCE, a obrigacdo de liquidar a operacdo, conforme o previsto
no artigo 16.2;
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c) Relativamente a utilizacdo de ativos de garantia elegiveis, a obrigacdo de mobilizar ou
utilizar apenas ativos de garantia elegiveis e de obedecer as regras de utilizacdo de ativos
de garantia elegiveis previstas no titulo VIl da parte IV;

d) Quanto aos procedimentos de fim de dia e condi¢Ges de acesso a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez, a obrigacdo de apresentar antecipadamente como garantia ativos
elegiveis no caso de se registar um saldo negativo numa conta de liquidacdo de uma
contraparte no TARGET2, apds a finalizacdo dos procedimentos de controlo de fim de dia, e
consequentemente se considerar que tal originou a um pedido automatico de acesso a
facilidade permanente de cedéncia de liquidez conforme o previsto no artigo 19.2, n.2 6;

e) Quaisquer obrigacdes de pagamento em conformidade com o artigo 139.2, n.2 3.
Uma sang¢ao imposta nos termos do presente artigo implica sempre:

a) Uma sancdo pecuniaria, ou

b) Uma sanc¢do pecunidria acompanhada de outra, ndo pecuniaria.

O artigo 151.¢ é alterado, passando a ter a seguinte redacao:

Artigo 151.2
Sangdes ndo pecuniarias pelo ndo cumprimento de determinadas regras operacionais

Se a contraparte ndo cumprir uma das obrigacGes referidas no artigo 149.9, n.2 1, alineas a)
ou b) em mais do que duas ocasides num periodo de 12 meses e, relativamente a cada
incumprimento:

a) Tiver sido imposta uma sang¢do pecuniaria;
b) A decisdo de aplicar uma sangdo pecuniaria tiver sido notificada a contraparte;
c) O tipo de incumprimento tiver sido o mesmo em cada caso,

o Eurosistema suspendera a contraparte a partir do terceiro incumprimento e de cada falha
subsequente no cumprimento de obrigacGes semelhantes no periodo de 12 meses em causa.
O periodo de 12 meses calcula-se a partir da data do primeiro incumprimento, quer no caso da
alinea a), quer no caso da alinea b) do artigo 149.2, n.2 1.

Qualquer suspensdo decretada pelo Eurosistema ao abrigo do n.2 1 serd aplicavel a cada
operacao de mercado aberto subsequente do mesmo tipo daquela que originou a aplica¢cao da
sanc¢ao prevista non.2 1.

A duracdo do periodo de suspensdo a impor ao abrigo do n.2 1 é determinada de acordo com o
disposto no anexo VII.

Se a contraparte ndo cumprir uma das obrigacdes referidas no artigo 149.2, n.2 1, alinea c) em
mais do que duas ocasiées num periodo de 12 meses e, relativamente a cada incumprimento:

a) Tiver sido imposta uma sangdo pecuniaria;
b) A decisdo de aplicar uma sangdo pecuniaria tiver sido notificada a contraparte;
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c) O tipo de incumprimento tiver sido o mesmo em cada caso,

o Eurosistema suspenderd a contraparte da operacgdo de mercado aberto seguinte, por ocasido
do terceiro incumprimento e de cada falha similar subsequente no periodo de 12 meses em
causa. O periodo de 12 meses calcula-se a partida da data do primeiro incumprimento de uma
das obrigacGes referidas no artigo 149.2, n.2 1, alinea c).

5. Em circunstancias excecionais, o Eurosistema pode suspender uma contraparte por um
periodo de trés meses relativamente a todas as operacdes futuras de politica monetaria do
Eurosistema pelo incumprimento de qualquer uma das obriga¢des previstas no artigo 149.9,
n.2 1. Se assim for, o Eurosistema levard em conta a gravidade do caso e, especialmente, os
montantes envolvidos e a frequéncia e duragdo do incumprimento.

6. O periodo de suspensao a aplicar pelo Eurosistema ao abrigo do presente artigo é cumulativo
com a sangdo pecuniaria a aplicar de acordo com o disposto no artigo 150.9.

25. O artigo 153.9, n.2 6 é alterado, passando a ter a seguinte redacao:

6. Para além da limitacdo do acesso as operagGes de politica monetdria do Eurosistema, ao abrigo
do disposto no n.2 4, o Eurosistema, com base em consideracdes de natureza prudencial,
suspenderd, limitara ainda mais ou excluird do acesso as operagdes as contrapartes que tenham
sido consideradas como estando ‘em situa¢do de/ou em risco de insolvéncia’, mas em relacdo as
guais nao tenha sido prevista qualquer medida de resolucdo, nem exista uma perspetiva razoavel
de que uma medida alternativa do setor privado ou uma acao de supervisdao impediriam a
insolvéncia da instituicdo num prazo razoavel, conforme se refere no artigo 18.2, n.2 1, alinea b)
do Regulamento (UE) n.2 806/2014 ou na legislacdo nacional que transpde o artigo 32.2, n.2 1,
alinea b) da Diretiva 2014/59/UE.

26. No artigo 161.2 é introduzido o nimero 4-a, o qual tem seguinte redacao:

4-a. Os contratos constantes do anexo Xlll garantem que o BdP se encontra juridicamente habilitado
a aplicar uma sanc¢do pecuniaria pela falta de pagamento ou reembolso, total ou parcial, de qualquer
montante do crédito ou do preco de recompra, ou pela falta de entrega dos ativos comprados, no
prazo de vencimento ou noutra data fixada, se nenhuma das medidas corretivas previstas no artigo
161.9, n.2 2, estiver disponivel. A san¢do pecunidria a aplicar é calculada de acordo com o disposto no
anexo VI, seccdo |, n.2 1, alinea a) desta Instrucdo e no anexo VII, sec¢do |, n.** 2 e 4 desta Instrucdo,
tendo em conta o montante que a contraparte ndo pagou ou reembolsou ou os ativos que a
contraparte ndo entregou e o nimero de dias de calenddario durante os quais a contraparte ndo
pagou ou reembolsou o crédito ou ndo entregou os ativos.

27. No Anexo VII, |, sdo alterados:
a) O numero 1.b), o qual passa a ter a seguinte redacdo:

b) No caso de incumprimento de uma obrigacdo prevista no artigo 149.2, n.2 1, alineas d) ou e), a
sangdo pecuniaria é calculada utilizando a taxa de juro da facilidade permanente de cedéncia de
liguidez aplicavel no dia do inicio da infragdo, acrescida de 5 pontos percentuais. No caso de, no
decurso de um periodo de 12 meses (com inicio no dia da primeira infracdo), existirem
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incumprimentos repetidos das obrigacdes previstas no artigo 149.2, n.2 1, alinea d), e no artigo
149.9, n.2 1, alinea e), a taxa de penalizacdo sofre um agravamento de 2,5 pontos percentuais por
cada incumprimento.

b) O numero 5.a), o qual passa a ter a seguinte redacao:

5. Relativamente a inobservancia dos limites no que toca a instrumentos de divida sem garantia
emitidos por uma instituicdo de crédito ou outras entidades com a qual a mesma tenha relagdes
estreitas, conforme estabelecido no artigo 136.2, a eventual aplicacdo de um prazo de tolerdncia
determina-se da seguinte forma:

a) Ha lugar a um prazo de tolerancia de sete dias de calendario se o incumprimento
tiver resultado de uma alteracdao da avaliagdo, sem que tenham sido submetidos
instrumentos de divida sem garantia adicionais e sem que tenham sido removidos ativos de
garantia da pool total, com base no seguinte:

i) o valor dos instrumentos de divida sem garantia ja apresentados tiver aumentado; ou
se

ii) o valor total dos ativos de garantia na pool tiver diminuido.

Em tais casos, a contraparte fica obrigada a ajustar, dentro do prazo de toleradncia, o
valor total dos ativos dados em garantia e/ou o valor dos referidos instrumentos de
divida sem garantia de forma a assegurar a observancia do limite aplicavel.

c) Osnumeros 6 e 7, passando a ter a seguinte redacao:

6. Se, tendo em atencdo o disposto no artigo 149.2, n.2 4, a contraparte tiver fornecido informacao
gue, na Otica do Eurosistema, afete negativamente o valor dos ativos de garantia prestados,
como, por exemplo, informacdo errdnea (falsa ou desatualizada) sobre o montante em divida de
um direito de crédito utilizado, ou se a contraparte ndo fornecer atempadamente as informacées
exigidas por forca do artigo 101.2, n.2 1, alinea a), subalinea iv), leva-se em conta no calculo da
sang¢do pecunidria prevista no n.2 3, o montante (valor) dos ativos de garantia que tenham sido
negativamente afetados, ndo havendo lugar a qualquer prazo de tolerancia. Se a informacdo
erronea for corrigida dentro do prazo de notificacdo aplicavel, por exemplo, no que respeita aos
direitos de crédito, no decurso do primeiro dia util seguinte por forca do artigo 109.2, n.2 2, ndo
ha lugar a san¢oes.

7. Em caso de incumprimento de uma obrigacdo resultante do artigo 149.2, n.2 1, alinea d) ou e), as
sang¢Oes pecuniarias serdo calculadas mediante a aplicacdo da taxa de penalizacdo, determinada
com base no n.2 1, alinea b), ao montante ndo autorizado da facilidade permanente de cedéncia
de liquidez a que a contraparte teve acesso ou ao crédito obtido junto do Eurosistema e ndo
reembolsado pela contraparte.

28. No Anexo VII, sdo alterados:

a) Otitulo e o predmbulo, que passam a ter a seguinte redacgao:
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Anexo VIII — Requisitos de reporte dos ativos subjacentes aos instrumentos de divida titularizados e
procedimentos para a designacdo pelo Eurosistema dos repositérios de dados referentes aos
empréstimos

O presente anexo aplica-se a disponibilizacdo de dados, completos e harmonizados, ao nivel dos
empréstimos que constituam o conjunto de ativos subjacentes aos instrumentos de divida
titularizados, conforme se especifica no artigo 78.2, e estabelece os procedimentos para a
designacdo, pelo Eurosistema, dos repositérios de dados referentes aos empréstimos.

b) OI.1, que passa a ter a seguinte redagao:

1. Os dados referentes aos empréstimos devem ser submetidos pelas partes relevantes para
um repositorio de dados designado pelo Eurosistema. O referido repositdrio procede a
publicacdo eletrénica desses dados.

c) Eaditado o nimero IV, com a seguinte redacéo:
IV.DESIGNACAO DOS REPOSITORIOS DE DADOS REFERENTES AOS EMPRESTIMOS

I. REQUISITOS APLICAVEIS A DESIGNACAO

1. Para serem designados, os repositorios de dados devem obedecer aos requisitos
estabelecidos pelo Eurosistema, nomeadamente o livre acesso, a ndao discriminacao, a
cobertura, a adequada estrutura de governacgdo e a transparéncia.

2. No que respeita aos requisitos do livre acesso e da nao discrimina¢do, um repositdrio de
dados referentes aos empréstimos:

a) ao facultar o acesso aos dados referentes aos empréstimos, ndo deve estabelecer
discriminagdes injustificadas entre os utilizadores dos dados;

b) deve aplicar critérios de acesso aos dados que sejam objetivos, ndo discriminatdrios
e publicamente disponiveis;

c) deve restringir o menos possivel o acesso, por forma a cumprir com o requisito de
proporcionalidade;

d) deve estabelecer procedimentos justos para os casos em que recusa O acesso a
utilizadores de dados ou a fornecedores de dados;

e) deve dispor das capacidades técnicas necessdrias para facultar o acesso tanto a
utilizadores de dados como a fornecedores de dados em todas as circunstancias
suscetiveis de acontecer, nomeadamente, de procedimentos de salvaguarda de
dados, de medidas de protecao dos dados e de dispositivos de recuperacdao dos
mesmos em caso de avarias;

f) ndo pode imputar custos aos utilizadores de dados respeitantes ao fornecimento ou
a extracdo de dados referentes aos empréstimos que resultem em discriminacdes
ou limitagdes indevidas no acesso a esses dados.

3. No que respeita ao requisito de cobertura, um repositério de dados referentes aos

empréstimos:
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a) deve instalar e manter sistemas tecnoldgicos sélidos e controlos operacionais que
Ihe permitam processar os dados referentes aos empréstimos de forma a satisfazer
os requisitos do Eurosistema aplicaveis aos ativos elegiveis objeto das obrigacdes de
reporte previstas no artigo 78.2 e no presente anexo;

b) deve demonstrar de forma credivel ao Eurosistema que possui as capacidades
técnicas e operacionais para alcancar uma cobertura substancial em caso de
designacdo como repositdrio de dados referentes a empréstimos.

No que respeita aos requisitos em matéria de estrutura de governacdo adequada e

transparéncia, um repositério de dados referentes a empréstimos:

a) deve instituir mecanismos de governagao que sirvam os interesses dos
participantes no mercado de instrumentos de divida titularizados, na promocdo da
transparéncia;

b) deve estabelecer mecanismos de governacdao claramente documentados,
respeitar padrdes de governacdo adequados e assegurar a manutencdo e a
operacionalizacdo de uma estrutura organizativa apropriada que assegure a
continuidade e o bom funcionamento do repositério; e

c) deve conceder ao Eurosistema suficiente acesso a documentos e informacdo de
suporte que |he permitam monitorizar, de modo continuado, a adequacdao da

estrutura de governacao do repositério de dados referentes a empréstimos.

Il. PROCEDIMENTOS PARA DESIGNACAO E REVOGACAO DA DESIGNACAO

1.

O pedido de designacdo pelo Eurosistema como repositdrio de dados referentes a
empréstimos deve ser apresentado a Direcdo de Gestdo do Risco do BCE. O pedido deve
ser corretamente fundamentado e acompanhado de documentos comprovativos
completos que demonstrem o cumprimento pelo requerente dos requisitos aplicaveis
aos repositérios de dados referentes a empréstimos estabelecidos na presente Instrugao.
O pedido, a fundamentacdo e os documentos comprovativos devem ser apresentados
por escrito e, sempre que possivel, em formato eletrénico.

No prazo de 25 dias Uteis a contar da data de rece¢do do pedido, o BCE avalia se o
mesmo esta completo. Se o pedido ndo estiver completo, o BCE fixara um prazo durante
o qual o repositorio de dados referentes aos empréstimos terd de fornecer as
informacdes adicionais.

Depois de considerar que o pedido estd completo, o BCE notificard o repositério de
dados referentes aos empréstimos, em conformidade.

O Eurosistema analisard, num prazo razoavel, tal como previsto no n.26, o pedido de
designacdo apresentado por um repositdrio de dados referentes aos empréstimos,
baseando-se no cumprimento dos requisitos estabelecidos na presente Instru¢gao. Como
parte integrante da sua analise, o Eurosistema pode solicitar ao repositério de dados
referentes aos empréstimos que proceda a uma ou mais demonstragdes interativas, em

tempo real, ao pessoal do Eurosistema, a fim de evidenciar as capacidades técnicas do
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repositério no que respeita ao cumprimento dos requisitos enunciados na seccdo IV.1,
n.*2 e 3. A solicitagdo da demonstracdo, se ocorrer, deverd ser considerada como
requisito imperativo do processo de candidatura.

O Eurosistema pode prorrogar o prazo de analise por 20 dias Uteis, nos casos em que
considere necessarios esclarecimentos adicionais ou em que tenha sido solicitada uma
demonstragdo nos termos do n.2 4,

O Eurosistema procurara adotar uma decisdo fundamentada de designacdo ou de recusa
de designacdo no prazo de 60 dias Uteis a contar da data da notificacdo referida no n.2 3
ou no prazo de 80 dias Uteis a contar da mesma data em caso de aplicacdo do disposto
non.25.

O Eurosistema notificara o repositdrio de dados referentes aos empréstimos no prazo
de 5 dias Uteis a contar da data de ado¢do de uma decisdo nos termos do n.26. Nos
casos em que recusar ou revogar a designacdo de um repositério de dados referentes
aos empréstimos, o Eurosistema indicard os motivos da sua decisdo na notificacdo.

A decisdo tomada pelo Eurosistema nos termos do n.2 6 produzira efeitos no 5.2 dia util
a contar da data em que for notificada nos termos do n.2 7.

O repositdrio de dados referentes aos empréstimos designado deve notificar, sem
demora injustificada, o Eurosistema, de quaisquer altera¢cdes substancialmente

relevantes para o cumprimento dos requisitos de designacao.

10. O Eurosistema revogara a designacdo se o repositério de dados referentes aos

empréstimos:
a) tiver obtido a designacdo recorrendo a falsas declaracbes ou a qualquer outro
meio irregular; ou

b) deixar de satisfazer os requisitos de concessdo da designacao.

11. A decisdo de revogacdo da designacdo de um repositério de dados referentes aos

empréstimos produz efeitos imediatos. Os instrumentos de divida titularizados cujos

dados dos empréstimos foram disponibilizados por um repositério cuja designacdo tenha

sido revogada em conformidade com o n.210 podem permanecer elegiveis como

garantia para operacgdes de crédito do Eurosistema, na condicdo de estarem preenchidos

todos os demais requisitos, durante o periodo:

a) que decorre até a data subsequente de reporte de dados referentes aos
empréstimos especificada na secc¢do 1.3; ou

b) de trés meses subsequentes a data da decisdo prevista no n.210, se o prazo
concedido nos termos da alinea a) for tecnicamente inviadvel para a parte que reporta
os dados referentes aos empréstimos e se, até a data subsequente de reporte
obrigatério de dados referentes aos empréstimos especificada na secgdo 1.3, tiver

sido apresentada uma explicacao escrita ao BCN que avalia a elegibilidade.

Uma vez expirado este prazo, os dados referentes aos empréstimos subjacentes a

instrumentos de divida titularizados devem ser disponibilizados através de um
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repositério de dados referentes aos empréstimos que satisfaca todos os requisitos do

Eurosistema aplicaveis.

12. O Eurosistema publicara no sitio web do BCE a lista dos repositdrios de dados referentes
aos empréstimos designados em conformidade com o disposto na presente Instrugdo.
Esta lista sera atualizada no prazo de cinco dias Uteis subsequentes a ado¢do de uma

decisdo nos termos do n.2 6 oudo n.210.";
29. Sdo aditados dois novos anexos, os Anexo IX-A e IX-B, os quais tém a seguinte redacao:

Anexo IX-A — Requisitos de cobertura minimos para as instituicbes externas de avaliacdo de crédito
do Eurosistema

O presente anexo é aplicavel a aceitacdo de uma agéncia de notacdo de crédito (ANC) como
instituicdo externa de avaliagcdo de crédito (IEAC) no ambito do quadro de avaliagdo de crédito do
Eurosistema (Eurosystem credit assessment framework - ECAF), tal como especificado no artigo
120.2,n.22

1. REQUISITOS DE COBERTURA

1. No que respeita a cobertura atual, em cada uma de, pelo menos trés das quatro
categorias de ativos a) obrigacdes bancarias sem garantia, b) obrigacées de empresa, c)
obrigacbes com ativos subjacentes e d) instrumentos de divida titularizados, a agéncia de
notacdo de crédito deve proporcionar uma cobertura minima de:

i) 10% do universo elegivel de ativos da area do euro, calculados em termos de
ativos notados e de emitentes notados, exceto no que respeita a categoria de
ativos dos instrumentos de divida titularizados, aos quais se aplica apenas a
cobertura em termos de ativos notados;

ii) 20% do universo elegivel de ativos da area do euro, calculado em termos de
montante nominal em divida;

iii) em, pelo menos, 2/3 dos paises da area do euro com ativos elegiveis nas
categorias de ativos relevantes, a agéncia de notacdo de crédito deve
proporcionar a cobertura exigida dos ativos notados, dos emitentes notados e
dos montantes nominais notados, prevista nas subalineas i) e ii).

2. A agéncia de notacdo de crédito deve fornecer notacGes soberanas relativamente, no
minimo, a todos os paises de residéncia dos emitentes da area do euro nos quais os ativos
de uma das quatro categorias mencionadas no n.2 1 sdo notados pela agéncia em causa,
com excecao dos ativos relativamente aos quais o Eurosistema considera que a avaliagao do
risco do respetivo pais é irrelevante para a notacdo de crédito fornecida pela agéncia
relativamente a emissdo, ao emitente ou ao garante.

3. No que respeita a cobertura histérica, a agéncia de notacdo de crédito deve satisfazer,
pelo menos, 80% dos requisitos de cobertura minimos especificados nos n.” 1 e 2 em cada

um dos trés anos que precedem o pedido de aceitagdo para efeitos do ECAF, e deve
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satisfazer 100% desses requisitos na data da apresentacdo do pedido e durante todo o
periodo de aceitagdo no ambito do ECAF.
2. CALCULO DA COBERTURA

1. A cobertura é calculada com base nas notag¢des de crédito emitidas ou aprovadas pela
agéncia de notacdo de crédito em conformidade com o Regulamento (CE) n.2 1060/2009 e
gue satisfacam todos os demais requisitos para efeitos do ECAF.

2. A cobertura proporcionada por uma determinada agéncia de nota¢do de crédito tem
por base as notacOes de crédito de ativos elegiveis para as operac¢des de politica monetdria
do Eurosistema e é calculada em conformidade com as regras de prioridade estabelecidas
no artigo 84.2 e tendo apenas em conta as notacdes da agéncia em causa.

3. No calculo da cobertura minima proporcionada por uma agéncia de notac¢ado de crédito
ainda ndo aceite para efeitos do ECAF, o Eurosistema inclui igualmente as notac¢des de
crédito relevantes atribuidas a ativos que ndo sejam elegiveis por falta de notacdo por uma
IEAC aceite no ambito do ECAF.

3. ANALISE DA CONFORMIDADE

1. A conformidade das IEAC aceites com os referidos requisitos de cobertura serd analisada
anualmente.
2. O ndo cumprimento dos requisitos de cobertura pode dar lugar a aplicacdo de san¢bes

nos termos das regras e procedimentos do ECAF.
Anexo IX-B — Requisitos minimos do quadro de avaliacdo de crédito do Eurosistema aplicaveis a
novas emissdes e aos relatdrios de acompanhamento dos programas de obrigacGes com ativos
subjacentes

1. Introducao

Para os efeitos do quadro de avaliacdo de crédito do Eurosistema (ECAF), as instituicdes

externas de avaliacdo de crédito (IEAC) devem, nos termos do artigo 120.2, n.2 2-A,

satisfazer critérios operacionais especificos em matéria de obrigacdes com ativos

subjacentes, em vigor a partir de 1 de julho de 2017. Incumbe de modo particular as

IEAC:

a) explicar, num relatdrio de notacdo de crédito disponivel ao publico, os programas de
obrigagcbes com ativos subjacentes que tenham sido objeto de notac¢ao recente; e

b) elaborar e disponibilizar trimestralmente relatérios de acompanhamento sobre
programas de obrigacdes com ativos subjacentes.

O presente anexo enuncia em pormenor os referidos requisitos minimos.

O cumprimento destes requisitos pelas IEAC serd periodicamente analisado. Se os
critérios ndo estiverem preenchidos relativamente a um determinado programa de
obriga¢cbes com ativos subjacentes, o Eurosistema pode considerar que a notacao de
crédito publica respeitante ao programa de obrigacdes com ativos subjacentes em causa
nao satisfaz os elevados padrées de crédito do ECAF. Consequentemente, as notagdes
de crédito publicas da IEAC em causa ndo podem ser utilizadas para avaliar o
cumprimento dos requisitos de qualidade de crédito aplicdveis aos ativos
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transacionaveis emitidos no ambito desse programa especifico de obrigacdes com ativos
subjacentes.

2. Requisitos minimos

a) O relatdrio publico de notacdo de crédito (relatdrio sobre uma nova emissdo)
referido no n.21, alinea a), deve incluir uma andlise abrangente dos aspetos
estruturais e juridicos do programa, uma avaliacdo detalhada da pool de ativos
subjacente, uma andlise dos riscos de refinanciamento e de mercado, uma analise
dos participantes na operagdo, os pressupostos e as métricas da IEAC, bem como
uma analise de quaisquer outros detalhes da transagdo que sejam relevantes.

b) Os relatdérios de acompanhamento referidos na alinea b) do n.21 devem ser
publicados pelas IEAC no prazo maximo de oito semanas apds o fim de cada
trimestre. Os relatérios de acompanhamento devem conter as informacdes
seguintes:

i) Todos os parametros préprios da IEAC, incluindo as ultimas métricas
disponiveis utilizadas na determinacdo da notacdo. Se a data a que os
parametros préprios se referem for diferente da data de publicacdo do relatdrio,
a data a que os parametros proprios se referem deve ser especificada.

i) Uma visdo de conjunto do programa que inclua, no minimo, informacao
sobre os saldos do ativo e do passivo, o emitente e outras partes relevantes na
transacdo, o principal tipo de ativos de garantia, o quadro juridico que rege o
programa e a notacdo de crédito do programa e do emitente.

iii) Os niveis de sobrecolateralizacdo, nomeadamente a sobrecolateralizagcdo
atual e a prevista.

iv) O perfil das responsabilidades dos ativos, incluindo o tipo de vencimento
das obrigacbes com ativos subjacentes, por exemplo, hard bullet (prazo de
vencimento fixo), soft bullet (em caso de ndo pagamento, o prazo de vencimento
é prorrogavel) e pass- through (em caso de ndo pagamento, o prazo de
vencimento é prorrogavel até ao prazo de vencimento maximo dos ativos
subjacentes), a duracdo média ponderada das obrigagGes com ativos subjacentes
e da pool de garantia e informagdes sobre taxas de juro e desfasamentos da
denominac¢ao da moeda.

v) Os acordos de swap de taxa de juro e de divisas em vigor na data de
publicacdo do relatério, incluindo os nomes das contrapartes dos swaps e,
guando disponiveis, os respetivos identificadores de entidade juridica.

vi) A desagregacao por moedas, nomeadamente em termos de valor, tanto ao
nivel dos ativos subjacentes como ao nivel das obrigacGes.

vii) Os ativos subjacentes, incluindo o saldo dos ativos, os tipos de ativos, o
numero e o montante médio dos empréstimos, seasoning (duracdao da pool de
ativos subjacentes), prazos de vencimento, desagregacdo por regides e por
créditos vencidos.

viii) Os ativos de substituicao na pool, incluindo o saldo dos ativos.

ix) A lista de todos os titulos com notacdo de crédito que fazem parte do
programa, identificados pelo respetivo nimero de identificacdo internacional de
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titulos (ISIN). Esta comunicacdo pode igualmente ser efetuada através de um
ficheiro separado suscetivel de ser exportado, publicado no sitio web da IEAC.

X) A lista das definicGes e das fontes de dados utilizadas na elaboracdo do
relatério de acompanhamento. Esta comunicacdo pode igualmente ser efetuada
através de um ficheiro separado, publicado no sitio web da IEAC.

30. No Anexo X, sdo alterados:
a) Artigo 1.9, o qual passa a ter a seguinte redacao:

Artigo 1.2
Nivel das margens de avaliagcdo aplicadas aos ativos elegiveis transaciondveis

1. De acordo com o estabelecido na parte IV, titulo VI, da Orientacdo (UE) 2015/510
(ECB/2014/60), os ativos transacionaveis sdo sujeitos a margens de avaliacdo, conforme
definido no artigo 2.2, n.297, da Orientagdo (UE) 2015/510 (BCE/2014/60),
correspondente a um dos niveis estabelecidos nos quadros 2 e 2-A do anexo desta
instrucao.

2. A margem de avaliacdo de um ativo especifico depende dos seguintes fatores:

a) categoria de margem de avalia¢do atribuida ao ativo, conforme definida no
artigo 2.9;

b) prazo de vencimento residual ou vida média ponderada do ativo, conforme
definido no artigo 3.9;

c) estrutura de cupao do ativo; e

d) nivel de qualidade de crédito atribuido ao ativo.

b) No artigo 2.9, as alineas b) e c), que passam a ter a seguinte redacao:

b) Os instrumentos de divida emitidos por administracGes locais e regionais, por entidades
classificadas como agéncias pelo Eurosistema, por bancos multilaterais de desenvolvimento e por
organizag¢bes internacionais, bem como as obrigacdes com ativos subjacentes do tipo Jumbo
conformes com a Diretiva OICVM, inserem-se na categoria de margem de avaliagao Il;

c) As obrigacdes com ativos subjacentes conformes com a Diretiva OICVM que ndo as
obrigacbes com ativos subjacentes do tipo Jumbo conformes com a Diretiva OICVM, as outras
obrigacbes com ativos subjacentes e os instrumentos de divida emitidos por sociedades ndo
financeiras, inserem-se na categoria de margem de avaliacdo lll;

c) O artigo 3.2 é alterado, passando a ter a seguinte redacao:
Artigo 3.2
Margens de avaliagcdo aplicaveis aos ativos transacionaveis

1. A determinacdo das margens de avaliacdo apliciveis aos ativos transaciondveis
classificados nas categorias | a IV efetua-se com base:
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a) na classificacdo do ativo especifico relativamente ao nivel de qualidade de crédito
1,2 0u3;

b) no prazo residual do ativo, conforme se especifica no n.2 2;

c) na estrutura de cupdo do ativo, conforme se especifica no n.2 2;

A determinacdo das margens de avaliacdo apliciveis aos ativos transaciondveis
classificados nas categorias | a IV depende do prazo residual e da estrutura de cupdo, e
efetua-se do seguinte modo.

a) Relativamente a ativos transacionaveis com cupdes zero e cupdes de taxa fixa, a
determinacdo das margens de avaliacdo aplicaveis efetua-se com base no quadro
2 do anexo da presente orientagao. O prazo de vencimento relevante para a
margem de avaliacdo a aplicar deve ser o prazo residual do ativo.

b) Relativamente aos ativos transacionaveis com cupdo de taxa varidvel, as margens
de avaliagdo aplicaveis sdo iguais as aplicaveis a ativos transacionaveis com cupao
de taxa fixa e prazo residual de zero a um ano, exceto nos casos seguintes:

i) os cupdes de taxa variavel com um periodo de nova fixacdo de juros
superior a um ano devem ser tratados como cupdes de taxa fixa, sendo que
0 prazo relevante para a margem de avaliagao a aplicar deve ser o prazo
residual do ativo;

i) os cupdes de taxa variavel que estejam indexados a um indice de inflagdo
da area do euro devem ser tratados como cupdes de taxa fixa, sendo que o
prazo relevante para a margem de avaliagao a aplicar deve ser o prazo
residual do ativo;

iii)  os cupdes de taxa varidvel com um limite minimo diferente de zero e/ou os
cupdes de taxa varidvel com um limite maximo sdo tratados como cupdes
de taxa fixa.

c) A margem de avalia¢ao a aplicar a ativos que tenham mais do que um tipo de
estrutura de cupdo depende unicamente da estrutura de cupao vigente durante o
resto da vida do ativo e é igual a margem de avaliagdo mais elevada aplicavel a um
ativo transacionavel com o mesmo prazo residual e nivel de qualidade de crédito.
Qualquer estrutura de cupao vigente durante o resto da vida do ativo pode ser
considerada para este efeito.

Relativamente aos ativos transacionaveis incluidos na categoria V, independentemente
da sua estrutura de cupdo, a determinacdo das margens de avaliacdo aplicaveis efetua-
se com base na vida média ponderada do ativo, conforme se especifica nos n.” 4 e 5. As
margens de avaliacdo aplicaveis aos ativos transacionaveis inseridos na categoria V
constam do quadro 2-A do anexo da presente instrucgao.

A vida média ponderada da tranche sénior de um instrumento de divida titularizado é
estimada como o tempo médio ponderado restante esperado até ao reembolso dessa
tranche. Relativamente aos instrumentos de divida titularizados retidos, deve assumir-
se, para efeitos do cdlculo da vida média ponderada, que a opgcdo de compra do
emitente ndo sera exercida.
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5. Para os efeitos do n.2 4, por "instrumentos de divida titularizados retidos" entendem-se
os instrumentos de divida titularizados utilizados, numa percentagem superior a 75% do
montante nominal em divida, pela contraparte que originou o instrumento de divida
titularizado ou por entidades com relagGes estreitas com o originador. A existéncia de
relacbes estreitas é determinada em conformidade com o artigo 133.2 da presente
instrucao.

d) O artigo 4.9, a), o qual passa a ter a seguinte redacdo:

a) Os Instrumentos de divida titularizados (ABS), as obriga¢cdes com ativos subjacentes em
conformidade com a Diretiva OICVM (UCITS compliant covered bonds) e os instrumentos de divida
sem garantia emitidos por instituicGes de crédito que sejam valorizados teoricamente de acordo com
as regras constantes do artigo 129.2 da presente Instrugdo ficam sujeitos a uma margem de avaliagdo
adicional sob a forma de uma reducdo de valorizagdo adicional de 5%;

e) O artigo 5.2 5 e 7, os quais passam a ter a seguinte redagao:

5. Os instrumentos de divida ndo transacionaveis garantidos por empréstimos hipotecarios
ficam sujeitos a uma margem de avaliagdo de 36,5%.

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 avalia¢do
aplicada individualmente, de acordo com as regras estabelecidas nos n.os 1 a 4 acima. O valor
agregado dos direitos de crédito que compGem o patrimdnio subjacente apds a aplicacdo das
respetivas margens de avaliagdo 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 considerados ndo elegiveis.
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f) Os Quadros 1 e 2 e 3 sdo alterados e é aditado um novo quadro 2-A:

Quadro 1: Categorias de margem de avaliagdo aplicaveis aos ativos transacionaveis elegiveis, com base no

Mod. 99999911/T - 01/14

tipo de emitente e/ou no tipo de ativo

Categoria |

Categoria Il

Categoria lll

Categoria IV

Categoria V

Instrumentos de
divida emitidos
pelas
administracGes

centrais

Certificados de

divida do BCE

Certificados de
divida emitidos
pelos BCN antes da
data de adogdo do
euro nos respetivos

Estados-Membros

Instrumentos de
divida emitidos por
administracGes

locais e regionais

Instrumentos de
divida emitidos por
entidades
classificadas pelo
Eurosistema como

agéncias

Instrumentos de
divida emitidos por
bancos multilaterais
de desenvolvimento
ou organizagoes

internacionais

Obrigacdes com
ativos subjacentes
do tipo Jumbo
conformes com a

Diretiva OICVM

Obrigacdes com
ativos subjacentes
conformes com a
Diretiva OICVM que

nao do tipo Jumbo

Outras obrigacoes
com ativos

subjacentes

Instrumentos de
divida emitidos por
sociedades ndo

financeiras e

Empresas do setor
das administracdes

publicas

Instrumentos de
divida sem garantia
emitidos por
instituicGes de

crédito

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

de crédito

Instrumentos
de divida

titularizados
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Quadro 2: Niveis de margem de avaliacdo aplicaveis aos ativos transacionaveis elegiveis nas categorias | a IV

Categorias das margens de avaliagdo

Categoria | Categoria ll Categoria lll Categoria IV
Qualida Prazo | Cupao
) Cupéo Cupéo Cupéo
de de residual de Cupao Cupao Cupéo
o de taxa de taxa de taxa
crédito (anos)* taxa zero zero zero Cupéo
i fixa fixa fixa
fixa zero
[0-1) 0,5 0,5 1,0 1,0 1,0 1,0 7,5 7,5
[1-3) 1,0 2,0 1,5 25 2,0 3,0 10,0 10,5
Niveis 1 [3-5) 1,5 25 25 3,5 3,0 4,5 13,0 13,5
e2 [5-7) 2,0 3,0 3,5 4,5 4,5 6,0 14,5 15,5
[7-10) 3,0 4,0 4,5 6,5 6,0 8,0 16,5 18,0
[10, ») 5,0 7,0 8,0 10,5 9,0 13,0 20,0 25,5
Categorias das margens de avaliagdo
Categoria | Categoria ll Categoria lll Categoria IV
Qualida Prazo | Cupao
) Cupéo Cupéo Cupéo Cupéo
de de residual de Cupao Cupao Cupéo
o de taxa de taxa de taxa zero
crédito (anos)* taxa zero zero zero
i 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 9,5 13,5 14,5 15,0 225 25,0
[3-5) 9,0 10,0 13,5 18,5 20,5 23,5 28,0 32,5

Nivel 3
[5-7) 10,0 11,5 14,0 20,0 23,0 28,0 30,5 35,0

[7-10) 11,5 13,0 16,0 24,5 24,0 30,0 31,0 37,0
[10, ) 13,0 16,0 19,0 29,5 24,5 32,0 31,5 38,0
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Quadro 2a
Niveis de margem de avaliagao aplicaveis aos ativos transacionaveis elegiveis incluidos na

categoria V

Categoria
\Y,
Vida
Qualida o Margem
média
de de de
ponderad
crédito avaliagcao
a
[0-1) 4,0
[1-3) 4,5
Niveis
1e2 [3-5) 5,0
(AAA a [5-7) 9,0
A-)
[7-10) 13,0
[10, =) 20,0

* 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
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Quadro 3: Nivel das margens de avaliacdo aplicadas a direitos de crédito elegiveis com juros de

taxa fixa
Método de avaliacdo
Juros fixos e avaliagdo Juros fixos e avaliagdo de
Qualida Prazo
. com base no prego acordo com o valor em
de de residual ] ) ) ]
o teorico atribuido pelo | divida atribuido pelo BCN
crédito (anos)**
BCN
[0-1) 10,0 12,0
Niveis 1 [1-3) 12,0 16,0
e2 [3-5) 14,0 21,0
(AAA a [5-7) 17,0 27,0
A-) [7-10) 22,0 35,0
[10, o) 30,0 45,0
Método de avaliacdo
. Juros fixos e avaliagado Juros fixos e avaliagdo de
Qualida Prazo
com base no prego acordo com o valor em
de de residual ] ) ) ]
o teorico atribuido pelo | divida atribuido pelo BCN
crédito (anos)**
BCN
[0-1) 17,0 19,0
) (1-3) 28,5 33,5
Nivel 3
[3-5) 36,0 45,0
(BBB+ a
[5-7) 37,5 50,5
BBB-)
[7-10) 38,5 5650
[10, o) 40,0 63,0
* 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.
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Caracteristicas

. - Categoria de Data de Definicao do Frequéncia Prazo Margem de
Designacao . . . . . .
ativo vencimento cupdo do cupao residual avaliacao
Ativo A Obrigacdo 30.08.2018 Taxa fixa 6 meses 4 anos 2,50%;
com ativos
subjacentes
do tipo
Jumbo
conforme
coma
Diretiva
OICVM
Ativo B Obrigacdo da 19.11.2018 Taxa variavel 12 meses 4 anos 0,50%;
administraca
o central
Ativo C Obrigacdo de 12.05.2025 Cupido zero > 10 anos 13,00%;
empresa
Precos em percentagens (incluindo juros corridos)*
30.07.2014 31.07. 2014 01.08.2014 04.08. 2014 05.08. 2014 06.08. 2014 07.08. 2014
101,61 101,21 99,50 99,97 99,73 100,01 100,12
98,12 97,95 98,15 98,56 98,59 98,57
53,71 53,62

Quadro 1: Ativos transacionaveis utilizados nas operacoes

b) O VII. 1., que passa a ter a seguinte redacao:

1. No dia 30 de julho de 2014, a contraparte contrata uma operacgao de reporte com o BCN, o

qgual compra 50,6 milhdes EUR do Ativo A. O Ativo A é uma obrigacdo com ativos subjacentes

do tipo Jumbo conforme com a Diretiva OICVM, com cupdo de taxa fixa com vencimento em

30 de agosto de 2018, correspondendo a uma qualidade de crédito de nivel 1-2. A obrigacdo

de cupdo zero tem um prazo residual de quatro anos e, por conseguinte, a margem de

avaliacdo é de 2,5%. O preco de mercado do ativo A no mercado de referéncia, nesse dia, é de

101,61 %, incluindo o juro corrido do cupdo. A contraparte é exigida a entrega de um

montante do Ativo A, que — apds a deduc¢do de 2.5% da margem de avaliagdo — exceda o

montante colocado de 50 milhdes de euros. Portanto, a contraparte entrega o Ativo A num

montante nominal de 50,6 milhdes EUR, cujo valor de mercado ajustado, nesse dia, é
50129 294 EUR.
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32. No Anexo XIV é aditada uma nova subsec¢do, a 2.1.3.13, sendo as seguintes
renumeradas em conformidade:

2.1.3.13 Situacdes da amostra em que o EB ndo se encontra isento de um fluxo
financeiro negativo, tanto no montante do capital como do juro, de acordo com o
disposto no artigo 90.2 da presente Instrucgao:

IEB Observagoes
PTEB...
33. A presente Instrucao entra em vigor no dia 1 de janeiro de 2017.

34. A presente Instrucdo é republicada na sua totalidade, encontrando-se disponivel em
www.bportugal.pt/sibap/sibap_p.htm
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