Mod. 99999940/T - 01/14

BANCO DE PORTUGAL Instrugdo n.° 12/2022
EUROSISTEMA BO n.° 6/2022 2.2 Suplemento « 2022/06/29

Temas
Mercados :: Mercados Monetarios

indice

Texto da Instrugdo

Texto da Instrugao

Assunto: Implementacdo da politica monetdria do Eurosistema

Em 2 de maio de 2022, o Conselho do BCE aprovou a Orienta¢do (UE) 2022/987 do Banco Central
Europeu, que altera a Orienta¢do (UE) 2015/510 do Banco Central Europeu (BCE/2014/60), relativa ao

enquadramento para a implementacédo da politica monetaria do Eurosistema (BCE/2022/17).

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

determina:

A Instrucdo n.2 3/2015 (BO n.2 5, de 15-05-2015) é alterada nos seguintes termos:

1. O artigo 2.2 é alterado do seguinte modo:
a) O numero 4) passa a ter a seguinte redacao:

4) “Procedimento bilateral”, um procedimento através do qual o Banco de Portugal ou, se
for caso disso, o BCE realizam transacGes definitivas diretamente com uma ou mais
contrapartes, ou através de bolsas de valores ou de agentes de mercado, sem recorrer a

leildes;

b) Einserido o nimero 24-b):
24-b) “Crédito ECONS”, o crédito concedido no ambito do processamento de contingéncia
a que se refere o anexo Il, apéndice IV, ponto 6, da Orientacdo BCE/2012/27;

c) O numero 31) passa a ter a seguinte redacao:

31) “Operagdes de crédito do Eurosistema”, a) operacles reversiveis de cedéncia de
liguidez, ou seja, operagdes de politica monetdria do Eurosistema de cedéncia de liquidez,
com excecdo de swaps cambiais para fins de politica monetaria e de compras definitivas; b)

crédito intradidrio; e c) crédito ECONS;
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O numero 42) passa a ter a seguinte redacao:

42) “Calendario indicativo de leildes regulares do Eurosistema”, um calenddrio preparado
pelo Eurosistema, indicando os periodos de manutencdo de reservas minimas e,
adicionalmente, a data do anuncio, a data de colocacdo e o prazo de vencimento das
operacgdes principais de refinanciamento e das operagGes de refinanciamento de prazo
alargado regulares;

O numero 53) passa a ter a seguinte redacao:

53) “Periodo de manuten¢do”, o mesmo que no Regulamento (UE) 2021/378 do Banco
Central Europeu (BCE/2021/1) (*);

(*) Regulamento (UE) 2021/378 do Banco Central Europeu, de 22 de janeiro de 2021,
relativo a aplicacdo dos requisitos de reservas minimas (BCE/2021/1) (JO L 73 de 3.3.2021,
p. 1).

O numero 68) passa a ter a seguinte redacao:

68) “Paises do G-10 ndo pertencentes ao EEE”, os paises que participam no Grupo de 10
paises (G-10) que ndo pertencem ao EEE, ou seja, o Canad4, os Estados Unidos da América,
o Japdo, o Reino Unido e a Suica;

O numero 88-a) passa a ter a seguinte redacao:

88-a) “Objetivo de desempenho em termos de sustentabilidade”, objetivo fixado num
documento de emissdo publico, que avalia quantitativamente as melhorias no perfil de
sustentabilidade do emitente ou de uma ou mais empresas pertencentes ao mesmo grupo
de emitentes de obrigacGes ligadas a sustentabilidade num periodo de tempo predefinido
com referéncia a um ou mais objetivos ambientais estabelecidos no Regulamento (UE)
2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho(*) e/ou a um ou mais Objetivos de
Desenvolvimento Sustentdvel definidos pelas Nag¢des Unidas relativos as alteracGes

climaticas e a degradacdo do ambiente(**);

Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de junho de 2020,
relativo ao estabelecimento de um regime para a promocao do investimento sustentavel, e
que altera o Regulamento (UE) 2019/2088 (JO L 198 de 22,6. 2020, p. 13).

(**) Contidos na “Agenda 2030 das NacGes Unidas para o Desenvolvimento Sustentavel”

adotada pela Assembleia Geral das Nagdes Unidas em 25 de setembro de 2015.
E inserido o seguinte nimero 88-b):

88-b) “Grupo de emitentes de obrigacGes ligadas a sustentabilidade”, um grupo de
empresas que operam como uma entidade econdmica Unica e constituem uma entidade
reportante para efeitos de apresentagdo de contas consolidadas, incluindo a empresa-mae

e todas as suas filiais diretas e indiretas;
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No artigo 3.2, 0 n.2 2 é alterado, e passa a ter a seguinte redacao:

2. As obrigacbes em matéria do regime de reservas minimas estdo especificadas no
Regulamento (CE) n.2 2531/98 e no Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1). Do anexo |
constam, para informacdo, algumas das obrigacdes em matéria do regime de reservas minimas.
No artigo 4.2, o quadro 1 é alterado, do seguinte modo:
(a) Na linha «OperacGes ocasionais de regularizacdo» da quinta coluna («Procedimento»),
sdo suprimidos os termos «Procedimentos bilaterais» e a nota de rodapé;
(b)Na linha «OperagGes estruturais» da quinta coluna («Procedimento»), a seguir a
expressao «Procedimentos bilaterais» é inserida a seguinte nota de rodapé (*):
(*)Os procedimentos para a realizacdo de transacbes definitivas bilaterais sdo
comunicados quando necessario.
No artigo 8.2, n.2 2, a alinea c) é alterada e passa a ter a seguinte redacao:

c) sdo normalmente executadas através de leilGes rapidos, salvo se o Eurosistema decidir realizar
uma dada operagdo ocasional de regularizacdao por meio de um leildao normal em virtude de
consideracdes especificas de politica monetdria ou em reacdo as condi¢cdes de mercado;

No artigo 10.9, n.2 4, a alinea c) é alterada, e passa a ter a seguinte redacao:

c) Que se enquadram na categoria opera¢des de mercado aberto, sdo executadas através de
leildes normais, com excecdo das operagdes ocasionais de regulariza¢ao, que sdao executadas

através de leildes;
No artigo 11.9, n.2 5, a alinea c) é alterada, e passa a ter a seguinte redacao:

c) Sdo executadas através de leilGes rdpidos, salvo se o Eurosistema decidir realizar uma dada
operacdo por meio de um leildo normal em virtude de consideracbes especificas de politica
monetdria ou em reagdo as condi¢cdes de mercado;

No artigo 12.9, n.2 6, a alinea c) é alterada, e passa a ter a seguinte redacao:

c) E executada através de leildes rapidos, salvo se o BCE decidir realizar uma dada operacdo por

meio de um leildo normal, em virtude de consideragGes especificas de politica monetdria ou em

reac¢ao as condi¢des de mercado;
No artigo 14.9, n.2 3, a alinea d) é alterada, e passa a ter a seguinte redacdo:

d) Sdo executadas de forma descentralizada pelos BCN, a menos que o Conselho do BCE decida
gue o BCE ou um ou mais BCN, agindo na qualidade de 6rgédo operacional do BCE, devem realizar
a operacao especifica;

No artigo 17.2, 0 n.2 6 é alterado, e passa a ter a seguinte redacao:

6. O Conselho do BCE decide regularmente sobre as taxas de juro aplicaveis as facilidades
permanentes. As taxas de juro revistas entram em vigor no inicio do periodo de manutencdo de

reservas minimas, tal como definido no artigo 8.2 do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1),
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gue se seguir a decisdo. O BCE publica o calendario dos periodos de manutengao de reservas

minimas pelo menos trés meses antes do inicio de cada ano.

O artigo 19.2, os n.2s 2 e 6 sdo alterados, e passam a ter a seguinte redagao:

(a)

(b)

2. O acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez é concedido apenas nos dias
Uteis do TARGET2, com exclusdo dos dias em que o TARGET2 ndo esteja disponivel no final
do dia devido a uma «perturbagdo prolongada do TARGET2 durante varios dias Uteis», tal
como referido no artigo 182.2-a. Nos dias em que os SLT relevantes ndo estejam
operacionais, o acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez é concedido com

base nos ativos elegiveis que tenham sido previamente depositados junto dos BCN.

6. No final de cada dia util, um saldo negativo numa conta de liquidacdo de uma
contraparte junto do seu BCN de origem, apds a finalizacdo dos procedimentos de
controlo de fim de dia, é automaticamente considerado como um pedido de acesso
(“pedido automatico”) a facilidade permanente de cedéncia de liquidez. Para se
considerar cumprido o requisito previsto no artigo 18.2, n.2 4, as contrapartes terdo de
ter depositado no BCN de origem, e em momento anterior ao acionamento do referido
pedido automatico, ativos elegiveis em valor suficiente para garantia da transacdo. O
incumprimento desta condicdo de acesso estd sujeito a aplicagdo das sang¢des previstas
nos artigos 149.2 a 152.2. Se um pedido automatico apresentado por uma contraparte
cujo acesso as operacdes de politica monetdria do Eurosistema tenha sido limitado nos
termos do artigo 153.2 tiver como resultado que essa contraparte exceda o limite
definido, sdo aplicaveis sangdes nos termos dos artigos 149.2 a 152.9 relativamente ao

montante em que o limite é excedido.

No artigo 22.2, o n.2 1 é alterado, e passa a ter a seguinte redacdo:

1. As instituicGes que cumpram os critérios de elegibilidade previstos no artigo 55.2 da presente

orientacao e que tenham acesso a uma conta junto do BCN onde as transagdes possam ser

liguidadas, nomeadamente no TARGET2, podem aceder a facilidade permanente de depdsito. O

acesso a facilidade permanente de depdsito é concedido apenas nos dias Uteis do TARGET2, com

exclusdo dos dias em que o TARGET2 ndo esteja disponivel no final do dia devido a uma

perturbacdo prolongada do TARGET2 durante varios dias Uteis, tal como referido no

artigo 182.2-a.

No Titulo I, o titulo do Capitulo 1 passa a ter a seguinte redagao:

Leiloes para operagdes de mercado aberto do Eurosistema

O artigo 24.9 é alterado, e passa a ter a seguinte redacao:
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Artigo 24.2
Tipos de procedimentos para opera¢des de mercado aberto
As operacgdes de mercado aberto sdo executadas através de leilGes.
No Titulo lll, Capitulo 1, a Sec¢do 3, nomeadamente os artigos 44.2 a 48.2, é revogada.

No artigo 50.9, n.2 2, Quadro 8, a expressdo «Data de liquidacdo das opera¢des de mercado
aberto efetuadas através de leilGes rapidos ou de procedimentos bilaterais» é substituida por
«Data de liquidacdo das operacbes de mercado aberto efetuadas através de leildes rapidos”.
O artigo 52.9 é alterado e passa a ter a seguinte redagdo:
Artigo 52.2
Liquidagdo de operac¢oes de mercado aberto realizadas através de leil6es rapidos ou de
procedimentos bilaterais

1. O Eurosistema devera tentar liquidar no préprio dia da transagdo as operagdes de mercado
aberto executadas através de leilGes rapidos. Podem ser fixadas outras datas de liquidacao,
particularmente no caso de operacGes realizadas sob a forma de transacGes definitivas e de
swaps cambiais.
2. As operacGes ocasionais de regularizacdo e as operacGes estruturais realizadas através de
transacGes definitivas e executadas por meio de procedimentos bilaterais sdo liquidadas de
forma descentralizada por intermédio dos BCN.

No artigo 54.2, os nimeros 1 e 2 sdo alterados, e passam a ter a seguinte redagao:

1. Nos termos do artigo 3.2, n.2 1, alineas b) e c), do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1),
as contas de liquidagdo de uma contraparte junto de um BCN podem ser utilizadas como contas
de reserva. As reservas detidas nas contas de liquidacdao podem ser utilizadas para liquidacdes
intradiarias. As reservas diarias de uma contraparte correspondem aos saldos de fim de dia
existentes nas suas contas de reserva. Para efeitos do presente artigo, «conta de reserva» tem
o mesmo significado que no Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1).

2. Asreservas que cumpram as exigéncias de reservas minimas nos termos do Regulamento (CE)
n.22531/98 e do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1) sdo remuneradas em conformidade
com o Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1).

No artigo 55.9, a alinea a) é alterada e passa a ter a seguinte redacao:

a) Estejam sujeitas ao regime de reservas minimas do Eurosistema por forga do artigo 19.2-1 dos
Estatutos do SEBC, e ndo beneficiem de uma isencdo de cumprimento das obrigacGes
decorrentes do regime de reservas minimas do Eurosistema ao abrigo do Regulamento (CE) n.2
2531/98 e do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1);

No artigo 55.2-a, o n.2 5 é alterado, e passa a ter a seguinte redacdo:
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5. As entidades de liquidacdo (wind-down entities) ndo sdo elegiveis para o acesso as operagoes

de politica monetaria do Eurosistema.

O artigo 57.2 é alterado do seguinte modo:

O titulo passa a ter a seguinte redagao:

a)

b)

c)

d)

Selecao de contrapartes para o acesso as operacoes de mercado aberto executadas

através de leiloes rapidos;
Os numeros 1 a 3 passam a ter a seguinte redagao:

1. Para operagdes de mercado aberto executadas através de leilGes rapidos, as

contrapartes deverdo ser selecionadas de acordo com o previsto nos n.2s 2 e 3.

2. Para operacgles estruturais realizadas através de transag¢des definitivas, que sejam
executadas por meio de leilGes rapidos, aplicam-se os critérios de elegibilidade previstos
no n.2 3, alinea b).

3. Para operacgOes ocasionais de regularizacdo executadas através de leildes rapidos, as

contrapartes sdo selecionadas da seguinte forma:

a) para operacgdes ocasionais de regularizacdo realizadas através de swaps cambiais para
fins de politica monetaria, que sejam executadas através de leilGes rapidos, o conjunto de
contrapartes corresponde ao leque de entidades que sejam selecionadas para as
operacdes de politica cambial do Eurosistema e que estejam estabelecidas em Estados-
Membros cuja moeda é o euro. As contrapartes de swaps cambiais para fins de politica
monetaria realizados através de leilGes rapidos ndo tém de cumprir com os critérios
previstos no artigo 55.2. Os critérios de selecdo das contrapartes para participacdo em
operacgdes de politica cambial do Eurosistema baseiam-se nos principios da prudéncia e
da eficiéncia estipulados no anexo V. Os BCN podem aplicar sistemas que imponham
limites com o objetivo de controlar riscos de crédito face a contrapartes individuais que

participem em swaps cambiais para fins de politica monetaria;

b) para operag¢Oes ocasionais de regularizacdo sob a forma de operacGes reversiveis ou
através de constituicdo de depdsitos a prazo fixo, que sejam executadas através de leilGes
rapidos, cada BCN seleciona, para uma transagao especifica, um conjunto de contrapartes
de entre as instituicdes que cumpram os critérios de elegibilidade previstos no artigo 55.2
e que estejam estabelecidas num Estado-Membro cuja moeda é o euro. A atividade da
instituicdo no mercado monetdrio devera ser o principal critério de sele¢cdo das
contrapartes. Os BCN podem aplicar critérios diferentes de sele¢do, tais como os da

eficiéncia operacional e da capacidade de licitagcdo da instituicdo.
0O n.24 é revogado;

O n.2 5 passa a ter a seguinte redagao:
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5. Sem prejuizo do disposto nos n.2s 1 a 3, caso o Conselho do BCE assim o decida, as
operacOes de mercado aberto executadas através de leilGes rdpidos podem também
realizar-se com um conjunto de contrapartes mais alargado do que o indicado nos n.%s 2
e3.

21. O artigo 63.2 é alterado do seguinte modo:
a) Non.21, alinea b), a subalinea i) passa a ter a seguinte redagdo:
i) em determinado momento, a taxa de referéncia seja apenas uma das seguintes:

— uma taxa de juro do mercado monetario do euro fornecida por um banco central ou
por um administrador localizado na Unido e incluido no registo referido no artigo 36.2
do Regulamento (UE) 2016/1011 do Parlamento Europeu e do Conselho(*), como, por
exemplo, a taxa de juro de curto prazo do euro (€STR) (incluindo a €STR diaria
composta ou média), a Euribor ou indices semelhantes; em relagcdo ao primeiro e/ou
ao ultimo cupao, a taxa de referéncia pode ser uma interpolacdo linear entre dois
prazos da mesma taxa de juro do mercado monetario do euro, como, por exemplo,

uma interpolacdo linear entre dois prazos diferentes da Euribor,
— uma taxa de swap de prazo constante, por exemplo CMS, EIISDA, EUSA,

— orendimento de uma obrigacdo ou de um indice de vérias obrigac¢des de divida publica

da area do euro com prazo residual igual ou inferior a 1 ano,

— um indice de inflagdo da area do euro;

(*) Regulamento (UE) 2016/1011 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de
junho de 2016, relativo aos indices utilizados como indices de referéncia no quadro
de instrumentos e contratos financeiros ou para aferir o desempenho de fundos de
investimento e que altera as Diretivas 2008/48/CE e 2014/17/UE e o Regulamento
(UE) n.2 596/2014 (JO L 171 de 29.6.2016, p. 1).

b) No n.2 1, a alinea c) passa a ter a seguinte redagao:

c) cupdes escalonados ou de taxa varidvel com escalGes associados a objetivos de
desempenho em matéria de sustentabilidade, desde que o cumprimento desses objetivos
pelo emitente ou por qualquer empresa pertencente ao mesmo grupo de emitentes de
obrigacbes ligadas a sustentabilidade esteja sujeito a verificagdo por um terceiro

independente, de acordo com os termos e condi¢des do instrumento de divida.
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22. Ao artigo 73.9, é aditado o seguinte n.2 6:

6. Os ativos geradores de fluxos financeiros devem assegurar o direito de pleno recurso contra
os devedores.
23. E aditado o seguinte artigo 79.2-a:
Artigo 79.°-a

Avaliacdo das informacoes relativas a elegibilidade dos instrumentos de divida titularizados
Com base na avaliacdo da informacdo recebida, o Eurosistema pode decidir ndo aceitar
instrumentos de divida titularizados para utilizacdo como garantia em operacées de crédito do
Eurosistema. Na avaliacdo que fizer, o Eurosistema deve ter em conta se a informacdo
apresentada é considerada suficientemente clara, coerente e abrangente para demonstrar o
cumprimento de cada um dos critérios de elegibilidade aplicaveis aos instrumentos de divida
titularizados, em especial no que respeita ao facto de os ativos geradores de fluxos financeiros

terem sido adquiridos de uma forma que o Eurosistema considere como uma “cessao efetiva e

incondicional de propriedade” (true sale), tal como previsto no artigo 75.2, n.2 2.

24. O artigo 80.2 é alterado do seguinte modo:

a) O titulo passa a ter a seguinte redacao:

Obrigacbes com ativos subjacentes antigas (legacy covered bonds) garantidas por

instrumentos de divida titularizados

b) Osn.2s1ab5 passam a ter a seguinte redagao:

1. Sem prejuizo da elegibilidade das obriga¢cGes com ativos subjacentes legislativas nos termos
do artigo 64.2-a, as obrigacOes com ativos subjacentes legislativas do EEE para as quais tenha
sido atribuido um ISIN antes de 8 de julho de 2022 e que nao estejam sujeitas a Diretiva (UE)
2019/2162 do Parlamento Europeu e do Conselho(*) (“obrigacdes com ativos subjacentes
antigas”) podem ser garantidas por instrumentos de divida titularizados, desde que o conjunto
de ativos subjacentes dessas obrigacGes (para efeitos dos n.2s 1 a 4, “conjunto de ativos
subjacentes” [cover pool]) contenha apenas instrumentos de divida titularizados que cumpram
todas as seguintes condic¢des:

a) Os ativos que geram fluxos financeiros subjacentes aos instrumentos de divida titularizados

devem cumprir os critérios previstos no artigo 129.2, n.2 1, alineas d) a f) do Regulamento (UE)

n.2 575/2013 no momento em que foi atribuido o ISIN;

b) Os ativos que geram fluxos financeiros devem ter sido originados por uma entidade com uma

relacdo estreita com o emitente, tal como descrita no artigo 133.9;
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c) Serdo utilizados como instrumento técnico para transferir hipotecas ou empréstimos para
aquisicdo de imdveis com garantia da entidade originadora para o conjunto de ativos

subjacentes.

2. Sem prejuizo do n.2 4, o Banco de Portugal utiliza as seguintes medidas para se certificar de
gue estdo excluidos do conjunto de ativos de garantia os instrumentos de divida titularizados

gue ndao cumpram o disposto no n.2 1:

a) Solicitar trimestralmente uma autocertificacdo e o compromisso por parte do emitente
de que o conjunto de ativos de garantia ndo contém instrumentos de divida titularizados
gue ndo cumpram o disposto no n.2 1. A autocertificacdo tera de ser assinada pelo diretor-
geral (CEQ), pelo diretor financeiro (CFO) ou por um gestor do emitente com um cargo com

idéntico nivel de responsabilidade, ou por um signatario autorizado em nome de um deles.

b) Solicitar anualmente ao emitente a confirmacgdo ex post por auditores externos, ou por
responsaveis do emitente pelo controlo do conjunto de ativos subjacentes, de que estdo
excluidos deste conjunto de ativos subjacentes os instrumentos de divida titularizados que

nao cumpram o disposto no n.2 1 durante o periodo controlado.

3. Se o emitente ndo satisfizer um pedido especifico, ou se o Eurosistema considerar que o
conteudo de uma confirmacdo é de tal modo incorreto ou insuficiente que ndo permite verificar
se o conjunto de ativos subjacentes cumpre os critérios previstos no n.2 1, o Eurosistema nao
aceitara as obrigagGes com ativos subjacentes legislativas do EEE referidas no n.2 1 como ativos
de garantia elegiveis, ou suspendera a sua elegibilidade.

4.Se a legislacdo aplicdvel ou o prospeto excluirem a inclusdo de instrumentos de divida
titularizados cujo conjunto de ativos de garantia ndo cumpra o disposto no n.2 1, ndo sera exigida
uma verificagdo nos termos do n.2 2.

5. Para efeitos do disposto no n.2 1, alinea b), as relagGes estreitas sdo determinadas no
momento em que as tranches séniores dos instrumentos de divida titularizados sejam
transferidas para o conjunto de ativos subjacentes da obrigacdo com ativos subjacentes
legislativa do EEE referido no n.2 1.

(*) Diretiva (UE) 2019/2162 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019,
relativa a emissdo de obrigacGes cobertas e a supervisdo publica dessas obrigacGes e que altera
as Diretivas 2009/65/CE e 2014/59/EU (JO L 328 de 18.12.2019, p. 29).

25. O artigo 90.2 é alterado do seguinte modo:
a) O titulo passa a ter a seguinte redagdo:
Montante de capital, cupdo e outros elementos dos direitos de crédito elegiveis

b) Apds o ponto e virgula da alinea a), é suprimida a palavra «e»;
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c) A alinea b) passa a ter a seguinte redacao:

«b) Terem uma das seguintes taxas de juro:
i) cupdo zero;
ii) taxa fixa;

iii) taxa variavel, ou seja, associada a uma taxa de juro de referéncia e com a seguinte

estrutura: taxa de cupdo = taxa de referéncia * x, com f < taxa de cupdo < ¢, em que:
— em cada momento, a taxa de referéncia seja apenas uma das seguintes:

- uma taxa de juro do mercado monetdrio do euro fornecida por um
banco central ou por um administrador localizado na Unido e incluido
no registo referido no artigo 36.2 do Regulamento (UE) 2016/1011,
por exemplo, a taxa de juro de curto prazo do euro (€STR) (incluindo

a €STR diaria composta ou média), a Euribor ou indices semelhantes;

- uma taxa swap com vencimento constante (por exemplo, CMS,
EIISDA, EUSA;

- a taxa de rendibilidade de uma obrigacdo ou de um indice de varias

obrigacOes de divida publica da area do euro;

— f (floor, limite minimo) e c (ceiling, limite maximo), se existirem, sdo valores
gue ou ja estdo predefinidos a data da sua origem, ou podem mudar
durante a vida do direito de crédito; podem também ser introduzidos apds

a origem do direito de crédito;

— x (margem);
d) Einserida a seguinte alinea b-a):
b-a) A sua estrutura de cupdo (independentemente de se tratar de direitos de crédito a
taxa de juro fixa ou varidvel) pode conter uma margem predefinida na origem ou que
pode variar ao longo da vida do direito de crédito. Em caso de variagdo da margem, a

avaliacao da elegibilidade da estrutura de cupdo deve basear-se na vida restante do

direito de crédito; e
e) A alinea c) passa a ter a seguinte redacao:

c) O seu cupdo atual ndo implicar um fluxo financeiro negativo ou uma reduc¢do do
pagamento do capital. Se, no periodo de contagem de juros corrente, a estrutura de
cupao implicar um fluxo financeiro negativo ligado ao cupdo, o direito de crédito é
inelegivel a partir do momento de refixagdo do cupdo. Pode tornar-se novamente

elegivel no inicio de um novo periodo de contagem de juros, quando o fluxo financeiro
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ligado ao cupao aplicado ao devedor deixar de ser negativo, contanto que cumpra todos

os demais requisitos aplicaveis.
O artigo 107.2-a, n.2 2 é alterado e passa a ter a seguinte redacdo:

«2. Os instrumentos de divida garantidos por direitos de crédito elegiveis devem ter capital fixo
e incondicional e uma estrutura de cupao que obedeca aos critérios estabelecidos no artigo 63.2
O conjunto de ativos subjacentes apenas pode conter direitos de crédito para os quais esteja
disponivel um modelo de reporte de dados especifico do BCE para os instrumentos de divida

garantidos por direitos de crédito elegiveis.
O artigo 110.2, n.2 1 é alterado, e passa a ter a seguinte redagao:

1. As contrapartes que mobilizem direitos de crédito como ativo de garantia devem selecionar
um sistema de avaliacdo de crédito de uma das trés fontes de avaliacdo de crédito aceites pelo
Eurosistema em conformidade com os critérios gerais de aceita¢cdo constantes do titulo V da
parte IV. Se as contrapartes selecionarem uma fonte IEAC, qualquer uma das instituicoes

externas podera ser utilizada.
O artigo 112.2-3, n.9s 1 e 2 é alterado e passa a ter a seguinte redacao:

1. Osiinstrumentos de divida ndo transaciondveis garantidos por direitos de crédito elegiveis ndo
tém de ser avaliados por uma das trés fontes de avaliacdo de crédito aceites pelo Eurosistema,

constantes da parte 1V, titulo V.

2. Cada um dos direitos de crédito que constituem os ativos subjacentes aos instrumentos de
divida ndo transacionaveis garantidos por direitos de crédito elegiveis devem ter uma avaliacdo
de crédito disponibilizada por uma das trés fontes de avaliacdo de crédito aceites pelo
Eurosistema em conformidade com os critérios gerais de aceitacdo constantes da parte IV, titulo
V. Além disso, o sistema ou fonte de avaliacdo de crédito utilizado deve ser o mesmo sistema ou
fonte selecionado pelo originador de acordo com o disposto no artigo 110.2. Sdo aplicadas aos
direitos de crédito subjacentes as regras respeitantes aos requisitos relativos a de qualidade de

crédito do Eurosistema estabelecidas na secgdo 1.
O Titulo VIl e o artigo 132.2 sdo revogados.
O artigo 133.2 é alterado do seguinte modo:
a) Non.23, alinea b), a frase introdutdria passa a ter a seguinte redacao:

As obrigacdes com ativos subjacentes legislativas do EEE, com excecdo das estruturas de
obrigacGes com ativos subjacentes agregadas intragrupo emitidas em conformidade com
o artigo 8.2 da Diretiva (UE) 2019/2162:

b) No n.2 3, alinea b), a subalinea i) passa a ter a seguinte redacao:

i) que tenham sido emitidas em ou antes de 7 de julho de 2022, cumpram os requisitos
estabelecidos no artigo 129.2, n.2s 1 a 3 e 6, do Regulamento (UE) n.2 575/2013 aplicaveis

na data de emissdo e constem da lista de ativos transacionaveis elegiveis publicada no
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sitio Web do BCE em 7 de julho de 2022; ou que tenham sido emitidas em ou depois de 8
de julho de 2022 e cumpram os requisitos estabelecidos no artigo 129.2,n.8s1a 3-B,6 e
7, do Regulamento (UE) n.2 575/2013 aplicaveis na data de emissdo;

No n.2 4, o primeiro paragrafo passa a ter a seguinte redagdo:

Se for necessario verificar o cumprimento do n.2 3, alinea b), subalineas i) ou ii), ou seja,
em relagdo as obrigacdes com ativos subjacentes legislativas do EEE, se a legislagdo
aplicavel ou o prospeto ndo excluirem i) as estruturas de obrigacGes com ativos
subjacentes agregadas intragrupo emitidas em conformidade com as relevantes medidas
nacionais de transposicdo do artigo 8.2 da Diretiva (UE) 2019/2162 ou ii) os instrumentos
de divida referidos no n.2 3, alinea b), subalinea ii), do conjunto de ativos subjacentes e se
a contraparte ou uma entidade que com ela tenha uma relagao estreita tiverem emitido
os referidos instrumentos de divida, os BCN podem adotar todas ou algumas das medidas
seguintes para realizar verificagdes pontuais do cumprimento do n.2 3, alinea b),
subalineas i) ou ii):

No n.2 4, as alineas b) e c) passam a ter a seguinte redacao:

b) Se os relatdrios de controlo ndo fornecerem informacdes suficientes para efeitos de
verificacdo, o Banco de Portugal pode solicitar uma autocertificacdo e o compromisso da
contraparte que mobiliza uma obrigacdao com ativos subjacentes legislativa do EEE que
confirmem que a obrigacdo com ativos subjacentes legislativa do EEE ndo faz parte de
uma estrutura de obrigacdes com ativos subjacentes agregadas intragrupo emitidas em
conformidade com as relevantes medidas nacionais de transposi¢cdo do artigo 8.2 da
Diretiva (UE) 2019/2162, em infracdo ao n.2 3, alinea b), subalinea i), e que o conjunto de
ativos subjacentes das obrigacdes com ativos subjacentes legislativas do EEE nao inclui,
em infragdo ao n.2 3, alinea b), subalinea ii), obrigacGes bancarias sem ativos de garantia
emitidas por essa contraparte ou por outra entidade que com ela tenha uma relagao
estreita e integralmente garantidas por uma ou mais entidades publicas do EEE com o
direito de cobrar impostos. A autocertificacdo da contraparte deve ser assinada pelo
diretor-geral, pelo diretor financeiro ou por um diretor de categoria semelhante da

contraparte, ou por um signatario autorizado em sua representagdo.

c) Anualmente, o Banco de Portugal pode obter junto da contraparte que mobiliza uma
obrigacdo com ativos subjacentes legislativa do EEE a confirmacgdo ex post por auditores
externos ou por responsaveis pelo controlo do conjunto de ativos subjacentes de que a
obrigacdo com ativos subjacentes legislativa do EEE ndo faz parte de uma estrutura de
obrigacGes com ativos subjacentes agregadas intragrupo emitidas em conformidade com
as relevantes medidas nacionais de transposicdo do artigo 8.2 da Diretiva (UE) 2019/2162
em infragdo ao n.2 3, alinea b), subalinea i) e de que o conjunto de ativos subjacentes das

obrigacGes com ativos subjacentes legislativas do EEE ndo inclui, em infragdo ao disposto
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no n.2 3, alinea b), subalinea ii), obrigacGes bancarias sem ativos de garantia emitidas por
essa contraparte ou por outra entidade que com ela tenha uma relagao estreita e
integralmente garantidas por uma ou mais entidades do setor publico do EEE com direito

de cobrar impostos.
O artigo 136.2 é alterado do seguinte modo:
a) Non.21, ovalor percentual «10 %» é substituido pelo valor percentual «2,5 %»;
b) O n.22 passa a ter a seguinte redacdo:

2. Se for estabelecida uma relagdo estreita ou tiver lugar uma fusdo entre dois ou mais emitentes
de instrumentos de divida sem ativos de garantia, o limiar fixado no n.2 1 devera aplicar-se a

partir do terceiro més apods a data da fusdo ou do estabelecimento da relagdo estreita.
No artigo 148.2, o n.2 1 passa a ter a seguinte redagao:

1. O BCE impora sanc¢des nos termos do Regulamento (CE) n.2 2532/98, do Regulamento (CE)
n.22157/1999 (BCE/1999/4), do Regulamento (CE) n.2 2531/98, do Regulamento (UE) 2021/378
(BCE/2021/1) e da Decisdo (EU) 2021/1815 do Banco Central Europeu (BCE/2021/45) (*) as
instituicdes que nao cumpram as obrigacdes decorrentes dos regulamentos ou decisdes do BCE
relativas a manutengao das reservas minimas. As sangGes relevantes e as regras processuais

para a sua aplicagdo estdo especificadas nos referidos atos juridicos.

(*) Decisdo (UE) 2021/1815 do Banco Central Europeu, de 7 de outubro de 2021, relativa a
metodologia aplicada no célculo das san¢des por incumprimento do requisito de constituicdo
de reservas minimas e dos requisitos de reservas minimas conexos (BCE/2021/45) (JO L 367 de
15.10.2021, p. 4).

No artigo 149.2, n.2 1, a alinea d) passa a ter a seguinte redacdo:

d) quanto aos procedimentos de fim de dia e condi¢Ges de acesso a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez, no caso de se registar um saldo negativo numa conta de liquidacdo de uma
contraparte no TARGET2, apds a finalizagdo dos procedimentos de controlo de fim de dia, e
consequentemente se considerar que tal originou um pedido automatico de acesso a facilidade
permanente de cedéncia de liquidez conforme o previsto no artigo 19.2, n.2 6, a obrigacdo de
apresentar antecipadamente como garantia ativos elegiveis suficientes ou, no caso de uma
contraparte cujo acesso as operacgées de politica monetaria do Eurosistema tenha sido limitado
nos termos do artigo 158.2, a obrigacdo de manter o recurso as operagoes de politica monetaria

do Eurosistema dentro do limite definido.
Ao artigo 150.2, é aditado o seguinte n.2 2-a:

2-a Caso o calculo de uma sangdo pecunidria nos termos do anexo VI, na sequéncia da aplicacdo
da redugdo em 50 % prevista no n.2 2, resulte num montante inferior a 500 EUR, é aplicada a

sancdo pecunidria minima de 500 EUR.

ApOs o artigo 182.2, é inserida uma Parte VII-A, que inclui os artigos 187.2-a a 187.2-d:
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Parte VII-A

Disposi¢Oes especiais em caso de perturbagdo do TARGET2 ao longo de varios dias uteis

Artigo 182.2-a

Perturbacgdo prolongada do TARGET2 durante varios dias uteis

1. O BCE pode declarar que uma perturbacao do sistema TARGET2 que prejudique o
processamento normal de pagamentos seja considerada «perturbacdo prolongada do

TARGET2 durante varios dias Uteis» se:

a) A solucdo de contingéncia a que se refere o artigo 2.2, ponto 86), da Orientacdo

BCE/2012/27 for ativada em resultado da interrupcdo; e
b) A perturbacdo durar, ou o BCE previr que dure, mais de um dia util.

As operacGes regulares de politica monetaria podem ser adiadas ou canceladas apés a

ativacdo da solugdo de contingéncia a que se refere a alinea a).

2. Adeclaracgdo referida no n.2 1 deve ser comunicada através do sitio Web do BCE. No
ambito de tal declaragdo, ou apds a mesma, o BCE comunicara as consequéncias da

perturbacdo para as operacgdes e instrumentos de politica monetaria especificos.

3. Nasequéncia de uma declara¢do efetuada nos termos do presente artigo, podem ser
aplicadas medidas especiais e disposicdes relativas a determinadas operagdes e
instrumentos de politica monetdria, tal como especificado na presente orientacdo e,

nomeadamente, nos artigos 182.2-b, 182.2-c e 182.2-d.

4. Uma vez solucionada a perturbacdo do sistema TARGET2, o BCE emitira uma
comunicagdo através do seu sitio Web declarando que as medidas e disposi¢cdes especiais
adotadas por forca dessa perturbagdo prolongada do TARGET2 durante varios dias uteis

deixaram de ser aplicaveis.
Artigo 182.2-b
Processamento das operagoes de politica monetaria do Eurosistema em caso de

perturbacdo prolongada do TARGET2 durante varios dias uteis

Em caso de declaracdo de perturbacdo prolongada do TARGET2 durante varios dias Uteis
nos termos do artigo 182.2-a, podem aplicar-se as seguintes disposicbes ao

processamento das operacdes de politica monetdria do Eurosistema:
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(a) A liquidacdo das operagdes de mercado aberto em euros prevista no titulo I,
capitulo 2, da presente orientacdo ndo deve ser processada através da solucdo de
contingéncia definida no artigo 2.2, ponto 86), da Orientacdo BCE/2012/27.
Consequentemente, a liquidagdo de tais operacdes pode ser adiada até que seja

retomado o funcionamento normal do TARGET2.

(b) Os pagamentos de juros dessas operacGes devem ser calculados i) como se ndo
tivesse ocorrido qualquer atraso na liquidacdo das operacées, ou ii) em funcdo da
duracdo efetiva, consoante o que resultar num montante de juros mais baixo a

pagar, ou mais elevado a receber, pela contraparte.

(c) No calculo do pagamento de juros calculado de acordo com a alinea b), o
Eurosistema deve compensar qualquer remunerac¢ao adicional do saldo da conta
corrente que a contraparte tenha direito a receber, ou seja obrigada a pagar em

caso de taxas negativas, em consequéncia do atraso na liquidacao.

(d) Os juros sao pagos ou recebidos quando o BCE emitir a comunicacdo referida no

artigo 182.2-3, n.2 4,
Artigo 182.2-c

Acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez em caso de perturbagao

prolongada do TARGET2 durante varios dias uteis

Em caso de declaracdo de perturbacdo prolongada do TARGET2 durante varios dias Uteis
nos termos do artigo 187.2-A, podem aplicar-se as seguintes disposicGes ao acesso a

facilidade permanente de cedéncia de liquidez:

a) N&o obstante o disposto no artigo 19.2, n.2 6, um saldo negativo da conta de liquidacdo
de uma contraparte no seu BCN de origem no final do dia sera tratado como liquidez

intradidria e remunerado a uma taxa de juro de zero.

b) Serd aplicada uma taxa de juro de zero a qualquer crédito por liquidar concedido ao
abrigo da facilidade permanente de cedéncia de liquidez nos termos do artigo 20.2 no dia
anterior ao da ativacdo da solucdo de contingéncia. A referida taxa de juro sera aplicada
durante o periodo da perturbacdo. Qualquer crédito concedido ao abrigo da facilidade
permanente de cedéncia de liquidez e liquidado em tempo real no dia da perturbacdo
prolongada do TARGET durante varios dias Uteis, mas antes de a perturbacdo ser declarada

como tal, sera tratado como crédito concedido no dia util em que a perturbagdo
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prolongada do TARGET2 durante varios dias Uteis for solucionada. Os juros devidos em
razdo de qualquer crédito recebido ao abrigo da facilidade permanente de cedéncia de
liqguidez s6 serdo pagos juntamente com o reembolso desse crédito depois de a solucdo
de contingéncia ter sido desativada e de o BCE ter emitido uma comunicac¢do nos termos
do artigo 182.2-3, n.2 4. O célculo do pagamento da taxa de juro exclui o dia ou dias Uteis

durante os quais persistiu a perturbacao prolongada do TARGET2.

Artigo 182.2-d

N3o imposicdo de sangdes em caso de perturbacgao prolongada do TARGET2 durante
varios dias uteis
Ndo sera aplicada qualquer sancdo a uma contraparte nos termos do artigo 149.2 se for
declarada uma perturbacao prolongada do TARGET2 durante vdrios dias Uteis, nos termos

do artigo 182.2-a, que afete a capacidade dessa contraparte para cumprir as obrigacoes

que lhe incumbem por forca da presente orientacgdo.

O anexo | é alterado e passa a ter a seguinte redacdo:
Anexo | — Reservas Minimas

O conteludo do presente anexo é apresentado apenas para efeitos de informacdo. Em caso de
conflito entre as disposicGes do presente anexo e o regime juridico das reservas minimas do

Eurosistema descrito no n.2 1, prevalece este ultimo.

1. Nos termos do artigo 19.2 dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco
Central Europeu (a seguir “Estatutos do BCE”), o Banco Central Europeu (BCE) exige que as
instituicdes de crédito estabelecidas nos Estados-Membros participantes constituam reservas
minimas em contas abertas nos bancos centrais nacionais (BCN), no quadro do regime de reservas
minimas do Eurosistema. O regime juridico das reservas minimas do Eurosistema esta definido no
artigo 19.2 dos Estatutos do SEBC, no Regulamento (CE) n.2 2531/98 e no Regulamento (UE)
2021/378 (BCE/2021/1). A aplicacdo do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1) assegura a
uniformidade dos termos e condigdes do regime de reservas minimas do Eurosistema em todos os

Estados-Membros cuja moeda é o euro.

2. O regime de reservas minimas tem por objetivos a estabilizacdo das taxas de juros do mercado

monetario e a criacdo (ou o aumento) de uma escassez estrutural de liquidez.

3. De acordo com o artigo 1.9, alinea a), do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1), o regime

de reservas minimas do Eurosistema aplica-se as instituicdes de crédito:
i) autorizadas em conformidade com o artigo 8.2 da Diretiva 2013/36/UE; ou

ii) isentas da referida autorizagdo nos termos do artigo 2.2, n.2 5, da Diretiva 2013/36/UE;
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Além disso, as sucursais na area do euro de instituicdes de crédito ndo constituidas na area do
euro estdo também sujeitas ao regime de reservas minimas do Eurosistema. No entanto, as
sucursais estabelecidas fora da drea do euro de instituicdes de crédito constituidas na area do euro

nao estdo sujeitas a este regime.

4. Nos termos do artigo 4.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1), as instituicdes
ficam isentas dos requisitos de reservas minimas se a sua autorizacdo for revogada ou objeto de
renuncia, ou se forem sujeitas a um processo de liquidagdo nos termos da Diretiva 2001/24/CE do

Parlamento Europeu e do Conselho (*).

5. Nos termos do artigo 4.2, n.2 2, do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1), o BCE pode
conceder isengdes dos requisitos de reservas minimas, a pedido do BCN pertinente, as instituicdes
gue se encontrem nas circunstancias previstas nas alineas a) a d) do mesmo numero. Tais
instituicdes incluem, entre outras, instituicdes que tenham sido sujeitas a uma medida de
saneamento nos termos da Diretiva 2001/24/CE; instituicdes que tenham sido sujeitas a uma
decisdao de congelamento imposta pela Unido ou por um Estado-Membro ou sujeitas a medidas
impostas pela Unido nos termos do artigo 75.2 do Tratado, que limitem a capacidade de utilizar os
respetivos fundos; instituicGes sujeitas a uma decisdo do Eurosistema de suspensdo ou exclusdo
de acesso as operagdes de mercado aberto ou as facilidades permanentes do Eurosistema; e

instituicdes a respeito das quais ndo seja adequado exigir reservas minimas.

6. As isencdes referidas no artigo 4.2 do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1) sdo aplicaveis

a partir do inicio do periodo de manutengdo em que ocorre o facto relevante.

7. Nos termos do artigo 3.2, n.2 3, do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1), o BCE publica no
seu sitio Web uma lista das InstituicGes sujeitas aos requisitos de reservas minimas nos termos do

referido regulamento.

8. O BCE publica igualmente uma lista de instituicOes isentas de requisitos de reservas minimas,
excluindo as instituicbes referidas no artigo 4.2, n.2 2, alineas a) a c), do Regulamento (UE)
2021/378 (BCE/2021/1).

9. A base de incidéncia das reservas minimas de cada instituicdo é determinada com base em
elementos do seu balanco. Os dados do balango sdo comunicados aos BCN no ambito das
estatisticas monetarias e financeiras do BCE. As instituicOes calculam a sua base de incidéncia de
reservas relativa a um determinado periodo de manutencdo de reservas com base nos dados
referentes ao més que precede em dois meses aquele em que esse periodo de manutencao se
iniciar nos termos do artigo 5.2, n.2 5, do Regulamento (UE) n.2 2021/378 (BCE/2021/1), com
ressalva das excecOes aplicaveis as instituicGes de crédito de pequena dimensdo nos termos.do

artigo 5.2, n.2 6, do citado regulamento.

10. Os racios de reserva sdo determinados pelo BCE, com subordinacdo ao limite maximo

especificado no Regulamento (CE) n.2 2531/98.
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11. O montante das reservas minimas a constituir pelas instituicdes é calculado por aplicacdo dos
racios de reservas estabelecidos no artigo 6.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1)
a cada um dos passivos da base de incidéncia nos termos do artigo 5.2 do mesmo regulamento. Os
BCN utilizam as reservas minimas calculadas nos termos do artigo 6.2 do Regulamento (UE)
2021/378 (BCE/2021/1) para remunerar as reservas minimas detidas e avaliar o cumprimento da

obrigacdo de constituicdo de reservas minimas.

12. Para prosseguir o objetivo de estabilizacdo das taxas de juro, o regime de reservas minimas do
Eurosistema permite as contrapartes utilizar clausulas de média, o que implica que o cumprimento
das reservas minimas seja determinado com base na média dos saldos de fim de dia de uma ou
mais contas de reserva durante um periodo de manutencdo. A definicdio de “periodo de
manutenc¢do” consta do artigo 8.2 do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1).

13. De acordo com o artigo 9.2 do Regulamento (UE) 2021/378 (BCE/2021/1), as reservas minimas
efetivamente constituidas pelas instituicGes sdo remuneradas a média, durante o periodo de
manutencdo considerado, da taxa de juro aplicada pelo Eurosistema as operac¢des principais de
refinanciamento (ponderadas pelo nimero de dias de calendario), de acordo com a férmula

seguinte (arredondada para o céntimo mais préximo):

I{ _ Hl * D¢ * I'y
™ 100 - 360

n,

e Z MR;
i=l1

I

Em que:
Rt = remuneracdo a pagar sobre as reservas minimas durante o periodo de manutencao t;

H: = média didria das reservas minimas efetivamente constituidas durante o periodo de

manutencao t;
nt; = nimero de dias de calendario do periodo de manutencdo t;

r: = taxa da remuneracdo a pagar sobre as reservas minimas durante o periodo de manutencdo t.

Aplica-se o arredondamento padrao da taxa de remuneragdo para duas casas decimais;
i = i-ésimo dia de calendario do periodo de manutencdo t;
MR; = taxa de juro marginal para a mais recente operacdo principal de refinanciamento no dia i.

O saldo de fim do dia do TARGET2 durante o periodo de perturbacdo prolongada do TARGET2

durante varios dias Uuteis referido no artigo 182.2-a serd levado em conta retroativamente no
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calculo desta férmula depois de solucionada a perturbacdo do TARGET2. O saldo de fim do dia,
aplicado ao nimero de dias da perturbacdo prolongada do TARGET2 durante varios dias Uteis, serd
determinado de acordo com a melhor informac¢do a disposicdo do BCE. Os saldos detidos na
solucdo de contingéncia aplicada durante uma perturbacdo prolongada do TARGET2 durante

varios dias Uteis, intradiarios ou por um periodo mais longo, sdo remunerados a zero por cento.

Se uma instituicao ndao cumprir outras obrigacdes estipuladas nos regulamentos e decisdes do BCE
relativas ao regime de reservas minimas do Eurosistema (por exemplo, comunicacédo de dados fora
do prazo fixado ou prestacdo de informacgdes incorretas), o BCE tem o poder de impor san¢ées ao
abrigo do disposto no Regulamento (CE) n.2 2532/98, no Regulamento (CE) 2157/1999
(BCE/1999/4) e na Decisdo (UE) 2021/1815 (BCE/2021/45).

(*) Diretiva 2001/24/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de abril de 2001, relativa ao
saneamento e a liquidacdo das instituicdes de crédito (JO L 125 de 5.5.2001, p. 15).

37. Noanexo VI-A a seccdo | é alterada e passa a ter a seguinte redacao:
I. Critérios de elegibilidade de sistemas de liquidacdo de titulos (SLT) e de ligagGes entre SLT

1. O Eurosistema determina a elegibilidade de um SLT operado por uma central de depdsito de titulos
(CDT) estabelecida num Estado-Membro cuja moeda é o euro, por um banco central nacional (BCN)
ou por um organismo publico especificado no artigo 1.2, n.2 4, do Regulamento (UE) n.2 909/2014 do
Parlamento Europeu e do Conselho de um Estado-Membro cuja moeda é o euro (a seguir “operador

de SLT“), com base nos seguintes critérios:

a) O operador de SLT da area do euro cumpre os requisitos estabelecidos no Regulamento (UE) n.2
909/2014; e

b) O BCN do Estado-Membro em que o respetivo SLT opera criou e mantém com o operador de SLT da
area do euro disposi¢des contratuais ou outro tipo de acordos juridicamente vinculativos adequados,

gue incluem os requisitos do Eurosistema estabelecidos na seccgao Il.

2. O Eurosistema determina a elegibilidade de uma ligacao direta ou de uma ligacdo encadeada

(relayed) que envolva operadores de SLT com base nos seguintes critérios:

a) A ligacdo direta estd em conformidade ou, no caso de uma ligacdo encadeada, todas as ligacGes
diretas subjacentes estdo em conformidade com os requisitos estabelecidos no Regulamento (UE) n.2
909/2014;

b) Os BCN do Estado-Membro em que o SLT investidor, qualquer SLT intermedidrio e o SLT emitente
estdo estabelecidos criaram e mantém com o operador de SLT da area do euro disposi¢cdes contratuais
ou outro tipo de acordos juridicamente vinculativos adequados, que incluem os requisitos do

Eurosistema estabelecidos na Secao Il;

c) O SLT investidor, qualquer SLT intermediario e o SLT emitente envolvidos na ligacdo sdo todos

considerados elegiveis pelo Eurosistema;
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d) No caso das ligacGes encadeadas, todas as ligacdes diretas subjacentes sdo consideradas elegiveis

pelo Eurosistema.

3. Antes de determinar a elegibilidade de uma ligacao direta ou de uma ligacdao encadeada envolvendo
um ou mais SLT operados por CDT estabelecidas num Estado do Espaco Econémico Europeu (EEE) cuja
moeda ndo seja o euro, por BCN ou por organismos publicos de um Estado do EEE cuja moeda ndo seja
o euro (a seguir “SLT do EEE ndo pertencente a drea do euro” operado por um “operador de SLT do
EEE ndo pertencente a area do euro»), o Eurosistema realiza uma analise de viabilidade econdmica na
qgual toma em consideracdo, designadamente, o valor dos ativos elegiveis emitidos ou detidos nesses
SLT.

4. Em caso de resultado positivo da andlise de viabilidade econdmica, o Eurosistema determina a
elegibilidade de uma ligacdo envolvendo SLT do EEE ndo pertencente a drea do euro com base nos

seguintes critérios.

a) Os operadores do EEE ndo pertencente a area do euro de SLT envolvidos na ligacdo e a propria

ligacdo cumprem os requisitos estabelecidos no Regulamento (UE) n.2 909/2014.

b) No que respeita as liga¢des diretas, o BCN do Estado-Membro em que o SLT investidor opera criou
e mantém com o operador da area do euro do SLT investidor disposi¢cdes contratuais ou outro tipo de
acordos juridicamente vinculativos adequados. Estes devem estipular a obrigacdao do operador de SLT
da area do euro de implementar as disposicGes estabelecidas na sec¢do Il nos respetivos acordos

juridicos com o operador do EEE ndo pertencente a area do euro do SLT emitente.

No que respeita as ligagcdes encadeadas, todas as ligacOes diretas subjacentes em que um SLT do EEE
nado pertencente a drea do euro atua como SLT emitente devem cumprir os critérios constantes do
primeiro paragrafo da alinea b). Numa ligacdo encadeada em que tanto o SLT intermediario como o
SLT emitente sdo SLT do EEE ndo pertencente a area do euro, o BCN do Estado-Membro em que o SLT
investidor opera deve criar e manter com o operador da area do euro do SLT investidor disposicGes
contratuais ou outro tipo de acordos juridicamente vinculativos adequados. Estes devem estipular
ndo apenas a obrigacdo do operador do SLT da area do euro de implementar as disposicGes
estabelecidas na secc¢do Il nos respetivos acordos juridicos com o operador do EEE ndo pertencente a
area do euro do SLT intermediario, mas também a obrigacdo do operador do EEE ndo pertencente a
area do euro do SLT intermediario de implementar as disposicGes estabelecidas na seccdo Il nas
respetivas disposicdes contratuais ou noutro tipo de acordos juridicamente vinculativos adequados

com o operador do EEE ndo pertencente a drea do euro do SLT emitente
c) Todos os SLT da area do euro envolvidos na ligagdo sdo considerados elegiveis pelo Eurosistema.

d) No caso das ligacGes encadeadas, todas as ligacdes diretas subjacentes sdo consideradas elegiveis

pelo Eurosistema.
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e) O BCN do Estado do EEE ndo pertencente a area do euro no qual o SLT investidor opera
comprometeu-se a reportar informagdo sobre os ativos elegiveis transacionados em mercados aceites

na forma determinada pelo Eurosistema.

(*) Regulamento (UE) n.2 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de julho de 2014,
relativo a melhoria da liquidacdo de valores mobilidrios na Unido Europeia e as Centrais de Valores
Mobilidrios (CSDs) e que altera as Diretivas 98/26/CE e 2014/65/UE e o Regulamento (UE) n.2 236/2012
(JOL257 de 28.8.2014, p. 1).

38. No Anexo VII, na seccdo Il, o n.2 2 é revogado.
39. O Anexo X é alterado do seguinte modo:
i No artigo 4.9, as alineas a) e b) passam a ter a seguinte redacao:

a) Os instrumentos de divida titularizados (ABS), as obriga¢des com ativos subjacentes
(covered bonds) e os instrumentos de divida sem garantia emitidos por instituicdes de
crédito que sejam valorizados teoricamente de acordo com as regras constantes do artigo
129.2 da presente Instrugdo ficam sujeitos a uma margem de avaliacdo adicional sob a

forma de uma reducdo de valorizacdo adicional de 4,5 %;

b) As obrigacdes com ativos subjacentes para uso préprio ficam sujeitas a uma margem de
avaliagdo adicional de i) 7,2 % sobre o valor dos instrumentos de divida aos quais tenha
sido atribuido um nivel de qualidade de crédito de 1 e 2, e de ii) 10,8 % sobre o valor dos

instrumentos de divida aos quais tenha sido atribuido um nivel de qualidade de crédito 3;
ii. O artigo 5.9, n.2 5, é alterado e passa a ter a seguinte redacdo:

5. Os instrumentos de divida ndo transacionaveis garantidos por empréstimos

hipotecarios a particulares ficam sujeitos a uma margem de avaliagdo de 28,4 %.
40. O Quadro 2, é alterado e passa a ter a seguinte redacao:

Quadro 2
Niveis de margem de avaliagdo (em %) aplicaveis aos ativos transacionaveis elegiveis nas

categorias de margem de avaliagao l a IV

Categorias de margem de avaliagao

Quali | Prazo Categoria | Categoria ll Categoria lll Categoria IV

dade | resid
de ual Cup [Cup | Cup [ Cup | Cup | Cup | Cup | Cup | Cup | Cup | Cup | Cup

crédit (anos a0 a0 a0 a0 a0 a0 a0 a0 a0 a0 a0 a0

).(*) fixo | zer | vari | fixo | zer | vari | fixo | zer | vari | fixo | zer | vari

o avel o avel o avel o avel

[0,1) |05 |05 |05 09 {09 |09 09 {09 |09 6,8 |68 |68
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[1,3) |09 |18 |05 14 (23 |09 1,8 (27 |09 9,0 |95 |68

[3,5) 11, | 12,
14 |23 |05 23 132 |09 27 |41 |09 |7 2 6,8

o [5,7) 13, 14,
Niveis
1,8 | 2,7 |09 32 (41 |14 41 |54 | 1,8 1 0 9,0
le2
[7,10) 14, 16,
2,7 |36 |14 41 |59 |23 54 (72 | 27 9 2 11,7
(10, 11, 18, | 23,
o) 45 163 |18 72 |95 | 3,2 81 (7 4,1 0 0 13,1
Nivel [0,1) 11, 11,
3 54 (54 |54 6,3 [ 63 |63 72 (72 | 7,2 7 7 11,7

[1,3) 12, 10, | 13, 20, | 22,
63 |72 |54 86 |2 6,3 8 5 7,2 3 5 11,7

[3,5) 12, | 16, 14, | 19, 25, | 29,
81 |90 |54 2 7 6,3 9 8 7,2 2 3 11,7

[5,7) 10, 12, | 18, 16, | 23, 27, | 31,
90 | 4 6,3 6 0 8,6 7 4 10,8 | 5 5 20,3

[7,10) | 10, | 11, 14, | 22, 17, | 25, 27, | 33,
4 7 8,1 4 1 12,2 | 1 2 149 | 9 3 25,2

[10, 11, | 14, 17, | 26, 17, | 27, 28, | 34,
o) 7 4 9,0 1 6 12,6 | 6 0 16,7 | 4 2 27,5

(*) 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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41. O Quadro 23, é alterado e passa a ter a seguinte redacao:

Quadro 2a
Niveis de margem de avaliagdo (em %) aplicaveis aos ativos transacionaveis elegiveis incluidos na

categoria de margem de avaliagao V

Categoria V
Qualidade de crédito Duracdo média ponderada (*) Margem de avaliagcdo

Niveis 1 e 2 [0,1) 3,6

[1,3) 4,1

[3,5) 4,5

(5,7) 8,1

(7,10) 11,7

(10,°) 18

(*) ou seja, [0,1) duragdo média ponderada inferior a um ano, [1,3) duracdo média ponderada igual

ou superior a um ano e inferior a trés anos, etc.

42. O Quadro 3, é alterado e passa a ter a seguinte redacao:

Quadro 3
Niveis de margem de avaliagdo (em %) aplicaveis aos direitos de crédito elegiveis
Qualidade de Prazo residual Pagamento de juros de Pagamento de juros de
crédito (anos) (*) taxa fixa taxa variavel

Niveis 1 e 2 [0,1) 7,2 7,2

[1,3) 10,8 7,2

[3,5) 14,4 7,2

[5,7) 16,7 10,8

[7,10) 21,6 14,4

[10,50) 31,5 16,7

Mod. 99999940/T - 01/14
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Nivel 3 [0,1) 13,5 13,5
(1,3) 25,2 13,5
[3,5) 32,9 13,5
[5,7) 38,7 25,2
[7,10) 40,5 32,9
[10,20) 43,2 38,7
(*) 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.

43. A presente Instrucao entra em vigor no dia 8 de julho de 2022.

44. A presente Instrugdo é republicada na sua totalidade, encontrando-se disponivel em

https://www.bportugal.pt/instrucao/32015



https://www.bportugal.pt/instrucao/32015

	Texto da Instrução

