Anexo a I nstrugéo n° 9/2010

O Tratado da Unido Europeia ingtitui o Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC), que é
constituido pelo Banco Central Europeu (BCE) e pelos Bancos Centrais Nacionais (BCN) dos
Estados-Membros da Uni&o Europeia, entre os quais o Banco de Portugal (BdP).

Para 0 desempenho das atribuicbes cometidas ao SEBC, compete ao BCE adoptar regulamentos,
tomar decisdes e formular recomendagdes.

O BdP, na execucdo da politica monetéaria, actua em conformidade com as orientagdes do BCE,
nomeadamente com o disposto na Orientagdo do Banco Central Europeu de 31 de Agosto de 2000,
relativa aos instrumentos e procedimentos de politica monetéria do Eurosistema (BCE/2000/7),
publicada no Jornal Oficial L-310, de 11 de Dezembro de 2000, com as alteracBes que |he foram
introduzidas pela Orientacdo BCE/2008/13, de 23 de Outubro de 2008, disponivel para consulta em
www.ecb.europa.eu/ (Publications / Legal framework / Monetary policy and Operations / Monetary
policy instruments). No cumprimento das suas atribuigdes cabe ao BdP emitir instrugGes, nas matérias
da sua exclusiva responsabilidade ou para a realizacdo, em seu nome ou em representacdo do BCE,
das operagdes que sgjam do ambito das atribuicdes do Eurosistema, constituido pelo BCE e pelos
BCN dos Estados-Membros que tenham adoptado o euro como moeda.

Assim, no uso da competéncia que lhe é atribuida pelos artigos 14.°, 15.% 16.° e 24.° da sua Lei
Organica, aprovada pelaLei n°5/98, de 31 de Janeiro, o BdP determina:

CAPITULO I. DISPOSICOES GERAIS

I.1. O Mercado de Operacdes de Intervencdo (MOI) é um mercado regulamentado no qual o BdP
efectua com as instituicOes participantes, a que se refere o capitulo 1V, operactes para fins de politica
monetaria, enunciadas nos capitulos |1 e I11, de acordo com as regras estabel ecidas nesta Instrucéo e
seus anexos, que dela fazem parte integrante.

I.2. As comunicacoes das operagoes relativas ao MOI sdo normalmente estabel ecidas através de uma
rede de comunicacdo de dados gerida pelo BdP, sendo utilizado o Sistema de Transferéncias
Electrénicas de Mercado (SITEME), regulamentado pela Instrugdo n° 47/98, ou pelos meios de
contingéncia previstos nessa Instrugdo. O acesso a0 SITEME é efectuado através do portal do BPnet,
regulamentado pela Instrugéo n° 30/2002.

I.3. As operacOes de intervencdo - Operacbes de Mercado Aberto e Facilidades Permanentes - sdo
realizadas na prossecucdo dos objectivos da politica monetaria Unica e concretizam-se em operacdes
de absorcéo ou de cedéncia de fundos.

|.4. Os critérios de acesso das ingtituicfes participantes as operacles de intervencdo sf0 os fixados nesta
Instrucdo, em especial no seu capitulo 1V.

I.5. As operagOes de intervencéo sdo efectuadas através de procedimentos diferenciados, referidos no
capitulo V - leilées normais, leilGes rapidos ou procedimentos bilaterais -, consoante o tipo de
operacao e as condigdes do mercado monetério em cada momento, sendo tais procedimentos aplicados
uniformemente por todos os BCN intervenientes nessas operacies, isto €, 0s bancos centrais dos
Estados-Membros que adoptem a moeda Unica nos termos do Tratado da Unido Europeia, assim
participando na execugdo da politica monetéria tnica

|.6. As operacOes de cedéncia de liquidez terio sempre adequada garantia, a qual serd constituida por
activos elegiveis, de acordo com as condicles estabel ecidas no capitulo V1.

1.6.1 N&o sera possivel proceder a liquidacdo de novas operagdes quando o valor do conjunto de

activos de garantia (pool) deduzido das correspondentes margens de avaiacgdo (haircuts) for

insuficiente para cobrir o saldo em divida das operacGes em curso (incluindo os “juros corridos’),
acrescido do montante da(s) nova(s) operagdo(des), sem prejuizo do disposto no n° V.5.6.2.
1.7. S8o efectuados em euros todos os pagamentos rel acionados com as operactes de intervencdo, com
excepcdo dos pagamentos efectuados na outra moeda envolvida em swaps cambiai s contra euros.
|.8. Nas operacBes em que haja lugar ao pagamento de juros, estes sdo calculados a uma taxa de juro
simples aplicada de acordo com a convengdo Numero Efectivo de Dias/360.
1.9. “Diatil” significanestalnstrugéo e seus anexos.

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

Dia Util do Eurosistema: qualquer dia no qual o BCE e pelo menos um BCN se encontrem abertos
para realizarem operacfes de politica monetéria do Eurosistema. Os dias Uteis do Eurosistema
correspondem aos dias em que 0 TARGET?2 se encontra em funcionamento.

1.10 Os dias de fecho do TARGET2 encontram-se divulgados na péagina da Internet do BCE
(www.ech.europa.eu/) e do BdP (www.bportugal.pt/).

1.11 O sistema nacional componente do TARGET2 adopta a designagcdo de TARGET2-PT.

1.12. A referéncia a “horas’ nesta Instrugdo corresponde a hora loca e, tendo em conta a
simultaneidade dos tempos de realizagdo das operagdes de politica monetaria em toda a area do euro,




deve considerar-se aterada e adequada em conformidade com a alteracdo das diferencas horérias entre
Portugal e o local onde esta sedeado o BCE.
1.13. O BdP pode, se necessario para a implementacéo da politica monetaria, partilhar com os
restantes membros do Eurosistema informacdo individual como, por exemplo, dados operacionais,
relativa a institui ¢bes participantes em operagdes do Eurosistema.
[.12.1. Esta informagéo esta sujeita a sigilo profissional de acordo com o Artigo 38.° dos Estatutos
do Sistema Europeu de Bancos Centrais.

CAPITULO II. OPERACOES DE MERCADO ABERTO

I1.1. M odalidades de Execucéo das Oper aches
As operactes de mercado aberto podem ser executadas sob aformade:
- Operagdes reversiveis (efectuadas através de empréstimos garantidos por penhor de activos
ou, quando se trate de operacfes de absorcao de liquidez, de contratos de reporte);

- TransacgBes definitivas;
- Emissdo de Certificados de Divida;
- Swaps cambiais; e
- Constituicao de depdsitos a prazo fixo.

[1.1.1. OperacOes Reversiveis
[1.1.1.1. Nas operaces reversiveis, o BdP concede crédito garantido por penhor de activos
elegivels nas operagdes de cedéncia de liquidez e vende activos elegiveis com acordo de
recompra no caso de operagdes de absor¢do de liquidez.
11.1.1.2. As operacdes de cedéncia ou de absorcéo de liquidez sdo reguladas, respectivamente,
pelo Contrato-quadro de abertura de crédito com garantia de instrumentos financeiros e de
direitos de crédito na forma de empréstimos bancérios para operacfes de politica monetéaria e
pelo Contrato-quadro para OperacOes de Reporte, ambos anexos a presente Instrucédo e que
delafazem parte integrante.
11.1.1.3. A diferenca entre o preco de recompra e o prego de compra num acordo de recompra
corresponde aos juros da operacéo.
[1.1.1.4. Os juros de uma operacdo reversivel sob a forma de um empréstimo garantido por
penhor de activos elegiveis sdo determinados aplicando-se a taxa de juro ao montante da
operagdo durante o respectivo prazo.
[1.1.1.5. As operagdes reversiveis sdo efectuadas, em regra, atraveés de leildes normais, podendo
também ser efectuadas através de |eil8es rapidos ou de procedimentos bilaterais.

[1.1.2. Transacc¢des Definitivas
[1.1.2.1. Nas operacBes de mercado aberto sob a forma de transaccdes definitivas o BdP
compraou vende no mercado, atitulo definitivo, activos elegiveis.
[1.1.2.2. Estas operagOes sdo efectuadas de acordo com as convencdes de mercado e com as
regras aplicaveis aos activos utilizados.
[1.1.2.3. As transacgOes definitivas sdo efectuadas, em regra, através de procedimentos
bilaterais.

[1.1.3. Emissao de Certificados de Divida

Os certificados de divida sdo emitidos pelo BCE, constituem uma obrigacdo deste para com o

respectivo portador, tém prazo inferior a 12 meses e sdo colocados através de leildes normais. A

emissdo de certificados de divida, a qual se aplica regulamentacdo especifica fixada pelo BCE,

pode ser feita ocasionalmente ou com caracter regular.

[1.1.4. Swaps cambiais
11.1.4.1. Em swaps cambiais, executados para fins de politica monetaria, 0 BdP compra (vende)
avista um dado montante de euros, contra uma moeda estrangeira (qualquer moeda com curso
legal diferente do euro) e, simultaneamente, vende (compra) esse montante de euros contra a
mesma moeda estrangeira, em data-valor futura fixada.
[1.1.4.2. Estas operagfes sdo, em regra, redizadas apenas com moedas amplamente
transaccionadas, sendo liquidadas de acordo com as préticas normais do mercado.
[1.1.4.3. As operagdes de cedéncia ou de absorc¢éo de liquidez que assumam a forma de swaps
cambiais sdo reguladas, em especia, pelo Contrato-quadro para Swaps Cambiais anexo a
presente Instrucdo e que dela faz parte integrante.
[1.1.4.4. Em cada operagéo sdo especificados os respectivos pontos de swap, constituidos pela
diferenca entre ataxa de cAmbio a prazo e ataxa de cadmbio a vista. Os pontos de swap do euro
em relacdo a moeda estrangeira sdo cotados de acordo com as convengdes gerais do mercado.
11.1.4.5. A redlizacdo de swaps cambiais ndo obedece a qualquer calendario previamente
anunciado, podendo a comunicacdo entre 0 BdP e as institui¢des participantes ser efectuada, se
necessario, através de sistemas el ectronicos de dealing.
[1.1.4.6. Estas operagbes sdo efectuadas através de leilGes rdpidos ou de procedimentos
bilaterais.

[1.1.5. Constituicao de Depositos a Prazo Fixo



[1.1.5.1. Asingtituices participantes podem ser convidadas a constituirem no BdP depésitos a
prazo fixo, em euros, sendo a taxa de juro e o prazo desses depdsitos fixados na data da sua
constitui¢&o.
[1.1.5.2. A redlizagdo de operacgOes de constituicdo de depositos a prazo fixo ndo obedece a
qualquer calendério previamente anunciado.
[1.1.5.3. Estas operagdes sdo efectuadas, em regra, através de leildes rapidos, podendo também
ser utilizados procedimentos bilaterais.
I1.2. Categorias de oper actes
As operacOes de mercado aberto distinguem-se, quanto a0 prazo e a regularidade da sua realizacéo,
em quatro categorias:
- Operaces principais de refinanciamento;
- Operagdes de refinanciamento de prazo alargado;
- Operagdes ocasionais de regularizagao;
- Operagdes estruturais.
[1.2.1. Operagdes Principais de Refinanciamento
As operacles principais de refinanciamento desempenham um papel crucia na prossecucdo dos
objectivos de controlar as taxas de juro, gerir a situagdo de liquidez no mercado e assindar a
orientacdo da politica monetaria. Sao operagOes regulares de cedéncia de liquidez, realizadas sob a
forma de operacoes reversiveis, através de leildes normais, com uma frequéncia semanal e, em
regra, com o prazo de uma semana.
[1.2.2. Operaces de Refinanciamento de Prazo Alargado
As operagdes de refinanciamento de prazo aargado proporcionam ao sector financeiro
refinanciamento complementar ao proporcionado pelas operagdes principais. S0 operacdes
regulares de cedéncia de liquidez, com frequéncia mensal e prazo de, aproximadamente, trés
meses, redlizadas sob a forma de operacdes reversiveis, através de leilBes normais, em regra de
taxa variavel, ou, excepcionalmente de taxafixa.
[1.2.3. Operacdes Ocasionais de Regularizagéo
As operacles ocasionais de regularizacéo, de absor¢do ou de cedéncia de liquidez, constituem uma
forma de intervencéo imediata para neutralizar os efeitos produzidos sobre as taxas de juro por
flutuagdes inesperadas da liquidez. As operacOes ocasionais de regularizagdo podem ser realizadas
no ultimo dia do periodo de manutencéo de reservas minimas para fazer face a desequilibrios na
situacdo de liquidez, que tenham sido acumulados desde a realizagéo da Ultima operagdo principal
de refinanciamento com liquidacdo nesse periodo de manutencdo. S8o executadas, sempre que
necessario, de acordo com os objectivos especificos a atingir em cada momento, através de leildes
rapidos ou de procedimentos bilaterais, geramente sob a forma de operacdes reversiveis, mas
podendo também ser efectuadas sob a forma de swaps cambiais ou de constituicdo de depdsitos a
prazo fixo.
[1.2.4. Operacbes Estruturais
As operagdes estruturais, de absor¢éo ou de cedéncia de liquidez, sdo realizadas com o objectivo
de alterar a posicéo estrutural do Eurosistema face ao sistema financeiro. Nestas operacles, que
poderdo ter, ou ndo, carécter regular, sdo utilizados quer leildes normais, quando sejam efectuadas
através de operacOes reversiveis, ou de emissdo de certificados de divida, quer procedimentos
bilaterais, quando revistam a forma de transacgOes definitivas, ou seja de compras e vendas.

CAPITULO Il —FACILIDADESPERMANENTES

I11.1. As facilidades permanentes visam permitir as instituicdes participantes 0 gjustamento de
desequilibrios temporérios, mediante 0 acesso:
- afacilidade permanente de cedéncia de liquidez para a obtencéo de fundos do BdP pelo
prazo overnight.
- afacilidade permanente de depdsito para a constituicdo de depdsitos no BdP pelo prazo
overnight.
[11.1.1. Em regra, ndo halimites quanto ao montante de fundos a ceder ou aceitar em depdsito nem
quaisguer outras restri¢des no acesso das instituigdes participantes as facilidades permanentes, as
quais, no entanto, podem ser suspensas em qualquer momento; também em qualquer momento
podem ser ateradas as condicfes de acesso a essas facilidades.
[11.1.1.1. As facilidades permanentes de cedéncia e de absor¢do de liquidez podem ser
utilizadas nos dias em que 0 TARGET?2 esteja operacional .
I11.2. A cedéncia de liquidez pelo BdP as instituicBes participantes € feita através de empréstimos
garantidos por penhor de activos.
[11.2.1. Os activos disponiveis para constituirem garantia de operagdes de mercado aberto, do
crédito intradiario e da facilidade de liquidez de contingéncia podem, enquanto ndo estgjam
afectos aquelas operacOes, ser utilizados na obtencdo de liquidez ao abrigo desta facilidade
permanente.



I11.3. As taxas de juro destas operacOes - facilidades permanentes de cedéncia de liquidez ou de
depdsito - sdo anunciadas antecipadamente e podem, em qualquer momento, ser alteradas pelo BCE.
As novas taxas aplicam-se a partir da data entéo determinada, que nunca podera ser anterior ao dia Util
do Eurosistema seguinte ao do antincio das respectivas alteracoes.
[11.3.1. Os juros relativos as facilidades permanentes sdo pagos em cada dia assim como 0s
reembol sos.

CAPITULO IV. INSTITUICOESPARTICIPANTES

IV.1. Podem participar nas operacdes de mercado aberto baseadas em leil&es normais as institui¢des
gue satisfagam os seguintes critérios de el egibilidade:

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

- Possuam um estabelecimento em territério nacional (sede ou sucursal); havendo vérios
estabelecimentos da mesma ingtituicdo, apenas um deles, sede ou sucursal especiamente
designada para o efeito, pode participar no MOl

- Sgam financeiramente sdlidas e estgam sujeitas pelo menos a uma forma de supervisdo
harmonizada da Unido Europeia (UE)/Espaco Econdmico Europeu (EEE) redizada por
autoridades nacionais. Podem também ser aceites como instituigdes participantes as instituicdes
previstas no artigo 101.° do Tratado da Uni&o Europeia que sejam dotadas de solidez financeira e
estejam sujeitas a um controlo de padréio comparavel ao da supervisio exercida pelas autoridades
nacionais competentes. As ingtituicdes dotadas de solidez financeira e que estgfam sujeitas a
supervisdo das autoridades nacionais ndo harmonizada, mas de padréo comparavel ao da
supervisao harmonizada da EU/EEE, como é o caso de sucursais de instituicdes com sede fora do
EEE estabelecidas em territdrio nacional, podem também ser aceites como contrapartes,

- Estgjam autorizadas a participar no SITEME;

- Solicitem a sua adesdo a0 MOl e subscrevam os documentos contratuais relevantes; e

- Segjam participantes directos ou indirectos no TARGET2-PT.

I1V.2. Podem participar nas facilidades permanentes as instituigdes que satisfacam os critérios de
elegibilidade referidos em 1V.1., bem como as instituicdes que ndo disponham de acesso ao
TARGET2-PT mas possuam conta de depdsito a ordem junto do BdP. A gestdo local do acesso a
contas de depdsito a ordem junto do BdP é feita no AGILAplicativo de Gestédo Integrada de
Liquidagdes, o qual € regulamentado pela Instrugéo n° 2/2009.

IV.3. De acordo com as regras estabelecidas para o Eurosistema e aplicadas pelo BdP, pode em
qualquer momento a instituicdo participante ser suspensa ou excluida de participar no MOl com base
em fundamentos de natureza prudencial ou na ocorréncia de graves ou persistentes incumprimentos
das suas obrigacoes.

IV.4. Para a realizacéo de transacgdes definitivas nenhuma restricéo € colocada a priori ao conjunto
de instituicdes participantes.

IV.5. Para arealizagdo de swaps cambiais as instituicBes devem estar habilitadas a realizar operagdes
cambiais de grande volume e de modo eficiente em todas as condicbes de mercado. Assim,
consideram-se institui¢cdes habilitadas a realizar swaps cambiais com o BdP, para efeitos de politica
monetéria, as instituicdes estabel ecidas em territdrio nacional seleccionadas pelo BdP pararealizarem
operagdes de intervencdo cambial do Eurosistema.

IV.6. Para a redizac8o de outras operagdes, baseadas em leilGes rapidos ou em procedimentos
bilaterais (operacbes ocasionais de regularizacdo, sob a forma de operagBes reversiveis ou
congtituicdo de depositos a prazo fixo), o BdP selecciona um conjunto de instituicdes de entre as
instituicBes participantes. Esta seleccéo € baseada em critérios gerais, o primeiro dos quais respeita a
actividade no mercado monetério, podendo ainda ser tomados em conta, entre outros, a eficiéncia
operacional da instituicdo e a sua capacidade para licitar. Estas operacBes podem igualmente ser
realizadas com um conjunto alargado de institui¢des participantes.

IV.6.1. Se o BdP n&o puder, em cada operacdo, negociar com todas as instituicfes participantes
seleccionadas para a realizagdo de operagbes ocasionais de regularizagdo, estabelecerd um
esquema de rotagdo que procure assegurar-lhes 0 acesso equitativo a estas operagoes.

CAPITULO V. PROCEDIMENTOSRELATIVOSA REALIZACAO DAS OPERAGOES

V.1. LeilGes
V.1.1. Disposi¢Bes Gerais
V.1.1.1. Os leil@es, normais ou rgpidos, sdo realizados de acordo com as seguintes seis fases
operacionais:
Fase 1. Anancio do leil&o:
- Anuncio feito pelo BCE através de agéncias de noticias;
- Anuncio feito pelo BdP:
- através dos servigos nacionais de agéncias de noticias, e



- directamente as institui ¢des participantes, através do SITEME.
Fase 2. Apresentacdo de propostas pelas instituicdes participantes através do
SITEME.
Fase 3. Compilagdo das propostas no Eurosistema.
Fase 4. Resultados do leiléo - Colocagdo e antncio:
- Decis&o de colocagéo do BCE;
- Anuancio dos resultados da col ocagéo;
- Anuncio feito pelo BCE através de agéncias de noticias, e
- Anuncio feito pelo BdP:
- através dos servigos nacionais de agéncias de noticias, e
- directamente as ingtituigdes participantes, atravésdo SITEME.
Fase 5. Certificacao pelo BdP dos resultados individuais da colocagéo.
Fase 6. Liquidac&o das operaces.
V.1.1.2. Tém acesso aos leildes normais as institui¢cdes parti cipantes que satisfacam os critérios
de elegibilidade especificados no capitulo 1V.1. O BdP selecciona um ndmero limitado de
institui¢des para participarem nos leil8es rapidos de acordo com os critérios especificados no
mesmo capitulo, podendo igualmente seleccionar um conjunto alargado de instituicOes
participantes.
V.1.1.3. Os leil6es normais sdo executados durante um periodo de 24 horas, contadas desde o
anuncio do leildo até a certificagdo dos resultados da colocagdo, sendo de aproximadamente
duas horas o tempo que decorre entre a Ultima hora de apresentacéo de propostas e 0 anincio
dos resultados da col ocago.
V.1.1.4. Os leil8es rapidos sdo, norma mente, executados no periodo de 90 minutos, contados a
partir do antincio do leil&o, ocorrendo a certificacédo dos resultados da col ocacdo imediatamente
apds 0 andncio desses resultados.
V.1.1.5. O BCE pode gjustar o cronograma dos leil6es normais e dos leildes rapidos previsto
nos nimeros anteriores, se tal for tido por conveniente.
V.1.1.6. Os leildes podem revestir a forma de leil8es de taxa fixa (montante) ou de leildes de
taxavariavel (taxa).
V.1.1.6.1. Nos leildes de taxa fixa o BCE estabelece e divulga a taxa de juro
anteci padamente, simultaneamente com o andncio do leil&o.
V.1.1.7. Nos leilGes de taxa variavel podem ser aplicados dois métodos de colocagdo: o de taxa
Unica e o de taxa multipla.
V.1.1.7.1. Nos leildes de taxa Unica (leildo holandés), todas as propostas aceites séo
satisfeitas ataxa de juro / cotacdo de pontos de swap marginal (conforme V.1.5.).
V.1.1.7.2. Nos | eildes de taxa multipla (leil&o americano), cada proposta aceite é satisfeitaa
taxadejuro / cotacdo de pontos de swap constante dessa proposta.
V.1.2. Calendario dos leil6es
V.1.21. Em regra, as operagdes principais de refinanciamento sdo realizadas todas as
tercas-feiras e as operagdes de refinanciamento de prazo alargado sdo realizadas na Ultima
guarta-feira de cada més. O calendério daguelas e destas operacdes, gjustado tendo em conta os
dias de funcionamento do mercado em cada Estado-Membro, sera divulgado pelo Eurosistema
pelo menos trés meses antes do inicio do ano a que respeita e esta disponivel na Internet nas
paginas do BCE (www.ech.europa.eu/) e do BdP (www.bportugal.pt/). Devido ao periodo de
Natal, a operacdo de refinanciamento de prazo alargado de Dezembro é antecipada
normal mente uma semana, ou sgja, para a quarta-feira anterior.
V.1.2.2. As operacBes estruturais através de leildes normais sdo, usuamente, contratadas e
liquidadas apenas quando for dia Util BCN em todos os Estados-Membros, ndo obedecendo a
suarealizacdo a qualquer calendario previamente anunciado.
V.1.2.3. As operagBes ocasionais de regularizacdo podem ser decididas, contratadas e
liquidadas sempre que for dia (til do Eurosistema, ndo obedecendo a sua realizagdo a qual quer
calendéario previamente anunciado. O BdP pode realizar estas operagdes com as instituicoes
participantes sempre gque o dia da transaccéo, o dia da liquidagéo e o dia do reembolso sgjam
dias Uteis para o BdP.
V.1.3. Anincio dos |eildes
V.1.3.1. Os leildes normais sdo anunciados antecipadamente através de agéncias de
informacdo, procedendo também o BdP ao anuncio dos leilGes directamente as instituicdes
participantes através do SITEME.
V.1.3.2.0s leil8es rgpidos também sdo, normalmente, anunciados anteci padamente pelo BCE,
podendo o BdP informar directamente as instituicdes participantes seleccionadas através do
SITEME. No entanto, em circunsténcias excepcionais, 0 BCE pode decidir ndo anunciar os
leilBes rapidos antecipadamente. Neste caso, 0 BdP anuncialos-a através de agéncias de
informacdo e informara directamente as instituicdes participantes seleccionadas para a
operacao.




V.1.3.3. A mensagem relativa ao anuncio publico dos |eil8es, normais ou rapidos, contém, em
regra, a seguinte informacao:
- 0 nimero dereferénciado leil&o;
- adatado leil&o;
- 0 tipo de operacdo (cedéncia ou absorc¢do de liquidez) e aforma da suarealizacdo;
- 0 prazo da operagéo;
- aformade leil&o (de taxafixa, de taxavariavel);
- 0 método de colocacdo (leildo “holandés’ ou “americano”);
- 0 montante indicativo da operacdo (normamente, apenas no caso das operagdes de
refinanciamento de prazo alargado);
- ataxade juro/ os pontos de swap, quando previamente fixados;
- ataxade juro/ os pontos de swap minimos/maximos aceites, quando aplicavel;
- adata-valor da operacéo e a sua data de reembolso, quando aplicavel;
- as moedas envolvidas, no caso de swaps cambiais;
- ataxa de cambio spot utilizada no célculo das propostas, no caso de swaps cambiais;
- 0 montante maximo das propostas da institui¢éo participante (se for estabel ecido);
- 0 montante minimo a atribuir a cada instituicdo participante (se for estabelecido);
- 0 récio minimo de colocag8o (se for estabel ecido);
- o diaeahoralimite para apresentacéo de propostas.
V.1.4. Preparacao e apresentacdo das propostas para os leildes
V.1.4.1. As propostas sdo introduzidas no SITEME pelas institui¢ces participantes durante o
periodo que para esse efeito for fixado no anlncio, podendo ser por estas revogadas ou
submetidas novas propostas até a hora limite para a sua apresentacso.
V.1.4.2. Nas operacBes principais de refinanciamento, nas operacBes ocasionais de
regularizacdo e nas operacdes estruturais 0 montante minimo de cada proposta é fixado em
EUR 1 000 000. As propostas acima do referido montante minimo sdo apresentadas em
multiplos de EUR 100 000. Nas operacdes de refinanciamento de prazo alargado as propostas
s80 apresentadas pelo montante minimo de EUR 10 000 ou seus mltiplos.
V.1.4.3. Nos leil6es de taxa fixa as institui ¢cdes participantes licitam o montante de liquidez que
pretendem transaccionar a essa taxa de juro/pontos de swap.
V.1.4.4. Nos leil6es de taxa variavel as instituigdes participantes licitam o montante de liquidez
e ataxa de juro/pontos de swap das operacfes que pretendem realizar, podendo apresentar até
10 propostas.
V.1.4.4.1. Cada proposta deve indicar o montante de liquidez que a instituicdo desgja
transaccionar e a respectiva taxa de juro/pontos de swap.
V.1.4.4.2. A taxa de juro de cada proposta serd expressa até a centésima de ponto
percentual.
V.1.4.4.3. Em swaps cambiais realizados através de leil6es de taxa varidvel os pontos de
swap tém de ser cotados de acordo com as convencBes de mercado e as respectivas
propostas devem ser apresentadas em multiplos de 0,01 pontos de swap.
V.1.4.5. S80 anuladas as propostas submetidas depois da hora limite indicada no aniincio, as
gue ndo cumpram 0s montantes maximo e/ou minimo fixados, ou que tenham valores
inferiores a0 minimo ou superiores a0 Maximo aceites para taxa de juro/preco/ponto de swap,
bem como as incompletas e as que ndo respeitem as demais condicdes estabel ecidas pelo BdP.
A decisdo de anulagdo de uma proposta é comunicada pelo BdP ainstitui¢do participante antes
da colocacdo.
V.1.5. Aprovacao de propostas dos leildes
V.1.5.1. Nos leildes de taxa fixa de cedéncia ou de absorcdo de liquidez o montante da
operacdo decidido pelo BCE serg, se necessario, rateado na propor¢do dos montantes das
propostas apresentadas.
V.1.5.2. Com prejuizo do disposto no nimero anterior, 0 BCE pode decidir atribuir um
montante minimo a cada institui¢do que tenha apresentado propostas.
V.1.5.3. Nos leildes de cedéncia de liquidez de taxa variavel as propostas sdo satisfeitas por
ordem decrescente das respectivas taxas de juro. Se o montante agregado das propostas a
minima taxa de juro aceite pelo BCE (a taxa marginal) exceder o montante ainda disponivel
para colocagdo, serd este montante rateado na propor¢do dos montantes propostos a essa taxa.
V.1.5.4. Nos leilBes de absorcdo de liquidez de taxa variavel (utilizados na emissdo de
certificados de divida e na constituicdo de depésitos a prazo fixo) as propostas sdo satisfeitas
por ordem crescente das respectivas taxas de juro. Se 0 montante agregado das propostas a
maxima taxa de juro aceite pelo BCE (a taxa marginal) exceder o montante ainda disponivel
para absorgao, sera este montante rateado na proporcdo dos montantes propostos a essa taxa.
V.1.5.5. Nos leilGes de cedéncia de liquidez de taxa variavel que revistam a forma de swaps
cambiais, as propostas séo satisfeitas por ordem crescente das cotagBes em pontos de swap. Se
0 montante agregado das propostas a maxima cotacdo aceite pelo BCE (cotagdo de pontos de



swap marginal) exceder o montante ainda disponivel para colocacdo, sera este montante
rateado na proporcdo dos montantes propostos a essa cotacso.
V.1.5.6. Nos leilGes de absorcdo de liquidez de taxa variavel que revistam a forma de swaps
cambiais, as propostas sdo satisfeitas por ordem decrescente das respectivas cotagBes em
pontos de swap. Se 0 montante agregado das propostas a minima cotagdo aceite pelo BCE
(cotagdo de pontos de swap marginal) exceder 0 montante ainda disponivel para absorgéo, sera
este montante rateado na proporcao dos montantes propostos a essa cotacdo.
V.1.5.7. Com prejuizo do disposto em V.1.5.3, V.1.54., V.15.5. e V.1.5.6., 0 BCE pode
decidir fixar um montante minimo para satisfazer as propostas quando hagja lugar arateio.
V.1.5.8. Em caso de rateio, 0 montante a atribuir a cada instituicdo participante sera, se
necessario, arredondado para a unidade do euro mais préxima.
V.1.6. Anuncio dosresultados dos |eildes
V.1.6.1. Os resultados dos IeilBes normais e dos leilBes rapidos sdo anunciados através das
agéncias de noticias. Para aém disso, o BdP, através do SITEME, anuncia os resultados da
colocagdo directamente as instituigdes participantes.
V.1.6.2. A mensagem de divulgacdo dos resultados do leildo contém normalmente a seguinte
informagcao:
- 0 nimero de referénciado leil 8o;
- adatado leil&o;
- 0 tipo de operacdo (cedéncia ou absorcdo de liquidez) e aforma da sua realizagéo;
- 0 prazo da operagao;
- 0 montante total proposto pelas institui¢des participantes do Eurosistema;
- 0 nimero de licitantes;
- as moedas envolvidas (apenas no caso de swaps cambiais);
- 0 montante total colocado;
- a percentagem de colocagdo (apenas ho caso dos leil Ges de taxa fixa);
- ataxa de cAmbio spot (apenas no caso de swaps cambiais);
- ataxadejuro/ pontos de swap marginal aceite e a percentagem de colocagdo ataxa de
juro / pontos de swap marginal (apenas no caso de leilGes de taxa variavel);
- ataxa minima e a taxa maxima das propostas e a taxa média ponderada da col ocagéo,
esta apenas no caso de leildes de taxa miltipla;
- adata-valor da operacéo e a sua data de reembolso (quando aplicavel);
- 0 montante minimo atribuido a cada instituicdo participante (setiver sido estabelecido);
- r&cio minimo de colocagdo (setiver sido estabel ecido).
V.1.6.3. O BdP, através do SITEME, confirma os resultados da colocacdo directamente a todas
as instituicdes participantes que tenham propostas satisfeitas.
V.2 Procedimentos bilaterais relativos a oper agdes de mer cado aberto
Procedimentos bilaterais sdo nesta Instrucdo entendidos em sentido amplo como quaisquer
procedimentos em que sejam propostas e realizadas operagdes com as institui¢cdes participantes, sem
a execucdo de leilBes.
V.2.1. Pode haver procedimentos bilaterais de doistipos:
- aravés de contactos directos com uma ou um pequeno nuimero de instituicdes
participantes;
- através das bolsas de valores e agentes de mercado.
V.2.2. Através de contactos directos podem ser realizadas operagdes estruturais sob a forma de
transaccBes definitivas, e operacbes ocasionais de regularizagdo sob a forma de operaces
reversiveis, swaps cambiais e constitui¢cao de depdsitos a prazo fixos.
V.2.3. Através das bolsas de valores e agentes de mercado podem ser realizadas operacles
estruturais sob a forma de transaccgBes definitivas.
V.2.4. As operagOes estruturais sdo, normalmente, realizadas e liquidadas apenas quando for dia
util do BCN em todos os Estados-Membros; as operagdes ocasionais de regularizagéo podem, por
decisdo do BCE, ser redizadas e liquidadas sempre que for dia Gtil do Eurosistema.
V.2.5. As operagdes efectuadas através de procedimentos bilaterais ndo sdo, em regra, previamente
anunciadas, podendo o BCE decidir também ndo anunciar os resultados das operagdes assim
realizadas.
V.2.6. O Conselho do BCE pode decidir que, em condi¢des excepcionais, 0 BCE (ou um ou alguns
BCN agindo em representacdo do BCE) execute operagdes ocasionais de regularizagdo, através de
procedimentos bilaterais, sendo, neste caso, as transacgdes liquidadas de modo descentralizado
através dos BCN.
V.3. Procedimentosrelativos a facilidades per manentes
V.3.1. Asinstitui¢Oes participantes podem aceder, através do SITEME, afacilidade permanente de
cedéncia de liquidez, pelo prazo overnight, em qualquer momento ao longo do dia e até 15
minutos apos o fecho da subsessdo interbancéria estabelecida no TARGET?2 indicando o montante
pretendido. A satisfacdo desse pedido pressupde a prévia constituicdo de penhor de activos
elegiveis em valor adequado afavor do BdP.



V.3.1.1. No ultimo dia Util do periodo de manutencdo de reservas minimas, o acesso a
facilidade permanente de cedéncia de liquidez pode ser efectuado até 30 minutos apds o
fecho da subsessdo interbancéria.
V.3.1.2. A facilidade permanente de cedéncia de liquidez so pode ser utilizada nos dias em
gue o TARGET? estgja operacional. Nos dias em que os sistemas de liquidacéo de titulos
relevantes ndo estejam operacionais, podem utilizar-se as facilidades permanentes de
cedéncia de liquidez com base nos activos de garantia previamente depositados no BCN.
V.3.2. No fim de cada dia Util, os sados devedores registados nas contas de liquidagdo no
TARGET2-PT indicadas pelas institui¢des participantes sdo automaticamente considerados como
um pedido de recurso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez, pedido que o BdP apreciara
e processara de acordo com os procedimentos para acesso de fim do dia a esta facilidade.
V.3.2.1. Se aingtituicdo participante estiver impedida de recorrer a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez, por dela ter sido suspensa ou excluida, devera cumprir o0s
procedimentos de fim de dia estabel ecidos parao TARGET2-PT.
V.3.3. A todo o tempo durante o dia e até 15 minutos ap6s o fecho da subsessio interbancéria
estabelecida no TARGET2, podem aceder, através do SITEME, a facilidade permanente de
depdsito, pelo prazo overnight, indicando o montante a ser depositado ao abrigo desta facilidade
permanente.
V.3.3.1. No ultimo dia Gtil do periodo de manutencdo de reservas minimas 0 acesso a
facilidade permanente de depdsito pode ser efectuado até 30 minutos apds o fecho da
subsessdo interbancéria.
V.3.4. O reembol so das operacOes rel ativas as facilidades permanentes, bem como o pagamento do
montante dos juros, é efectuado a aberturado TARGET2-PT.
V.4. Congtituicdo de penhor sobre activos elegivels
V.4.1. A constituicdo de penhor financeiro sobre activos de garantia transaccionaveis é realizada
quer através das contas de custddia que as instituicdes participantes tenham no BdP, quer através
das contas de liquidacdo de titulos nos sistemas de liquidagdo de titulos aos quais o BdP tenha
acesso e que cumpram os critérios minimos de seleccdo para o efeito estabel ecidos pelo BCE.
V.4.1.1. Asinstitui¢Oes participantes que ndo possuam tais contas, de custédia ou de liquidacdo
de titulos, podem proceder a constituicdo de penhor financeiro sobre os activos de garantia
transaccionavels através de uma conta de liquidaggo de titulos junto de um banco de custodia
gue esteja em condicBes de efectuar constitui¢do de penhor a favor do BdP ou de outros BCN.
V.4.2. A congtituicdo de penhor sobre activos de garantia ndo transaccionavels, em que a
mobilizagdo através de sistemas de liquidacdo de titulos ndo é possivel, pode ser efectuada através
de solucBes especificas, de acordo com o estabel ecido no Anexo 2 a esta I nstrucéo.
V.4.3. Os activos de garantia sobre os quais tenha sido constituido penhor podem ser libertados,
caso a ingtituicdo participante o solicite e desde que os activos que permanecam empenhados
sejam suficientes para garantir o crédito concedido.
V.5. Liquidacéo das oper acdes
V.5.1. A liquidagdo financeira das operacfes de mercado aberto é realizada através das contas de
liquidacdo no TARGET2-PT indicadas pelas institui¢cdes participantes.
V.5.2. A liquidagdo financeira das facilidades permanentes, cujo pedido de acesso seja efectuado
até ao fecho da subsessdo interbancéria estabelecida no TARGET?2, é redlizada através das contas
de liquidacdo no TARGET2-PT indicadas pelas instituicdes participantes ou, ndo dispondo de
acesso ap TARGET2-PT, em contas de depésito a ordem junto do BdP.
V.5.3. A liquidaco financeira das facilidades permanentes cujo pedido de acesso sgja efectuado
até 15 minutos (30 minutos no Ultimo dia Gtil do periodo de manutencdo de reservas minimas)
apés o fecho da subsessdo interbancéria estabelecida no TARGET?2 é redlizada em contas de
depdsito a ordem junto do BdP.
V.5.4. A liquidagdo financeira dos juros associados ao recurso as facilidades permanentes, tendo
esse recurso lugar antes ou apés o fecho da subsessdo interbancaria estabelecida no TARGET?2, é
realizada através das contas de liquidagdo no TARGET2-PT indicadas pelas instituicdes
participantes ou, ndo dispondo de acesso a0 TARGET2-PT, em contas de depdsito a ordem junto
do BdP.
V.55. Toda a informagdo relativa a movimentos de liquidagdo financeira das facilidades
permanentes (incluindo juros) em contas de depésito a ordem junto do BdP é reflectida em
extracto diario de movimentacdo da respectiva conta de depdsito enviado a cada titular, via
SWIFT, no final do dia da execucéo das operaces ou por outro meio previamente acordado, no
maximo no dia Util seguinte a sua execugao.
V.5.6. A liquidacdo financeira das operacdes de cedéncia de fundos, bem como das de reembolso
em operagOes de absorcdo de liquidez, realizadas através de leil6es ou de procedimentos bilaterais,
apenas pode ser feita depois de se proceder a confirmacdo do penhor constituido a favor do BdP
ou datransferénciafinal para o BdP dos activos subjacentes as operagdes.
V.5.6.1. No momento da liquidacdo financeira de operaces de cedéncia de liquidez,
realizadas através de leildes ou de procedimentos bilaterais, as instituicdes participantes tém



0 dever de assegurar que o valor da pool de activos de garantia é suficiente para garantir a
totalidade dos fundos que |hes tenham sido atribuidos, tendo em conta as regras estabel ecidas
no Capitulo V1.
V.5.6.2. Nas operacdes de cedéncia de liquidez, redizadas através de leilbes ou de
procedimentos bilaterais, se 0 valor dos activos dados em penhor corresponder apenas a uma
parte dos fundos que tenham sido atribuidos a instituicdo participante, a operacdo sera
liquidada pelo montante correspondente a este valor parcial.
V.5.7. No momento da liquidagdo financeira de operacBes de absorcdo de liquidez, realizadas
através de leildes ou de procedimentos bilaterais, a entrega pelo BdP de activos de garantia sera
feita apenas apds a transferéncia dos fundos da institui¢do participante para o BdP.
V.5.7.1. No momento da liquidag@o financeira de operacdes de absor¢do de liquidez,
realizadas através de leildes ou de procedimentos bilaterais, as institui¢cdes participantes tém
o dever de entregar fundos de valor correspondente a totalidade dos activos que Ihes tenham
sido atribuidos.
V.5.7.2. Se nestas operacfes o valor dos fundos entregues corresponder apenas a uma parte
dos activos que tenham sido acordados com a ingtituicdo participante, a operacdo sera
liquidada pelo montante correspondente a este valor parcial.
V.5.8. A data de liquidagdo das operacOes de mercado aberto baseadas em leilfes normais —
operacles principais de refinanciamento, operacBes de refinanciamento de prazo alargado e,
guando for o caso, operagdes estruturais — €, normalmente, fixada para o primeiro dia seguinte ao
dia datransaccdo que sgjadia Util do Eurosistema.
V.59. A liquidacdo das operacbes principais de refinanciamento e das operagdes de
refinanciamento de prazo alargado coincide, normalmente, com o reembolso da operacéo anterior
de prazo correspondente.
V.5.10. As operacBes de mercado aberto baseadas em leildes répidos e em procedimentos
bilaterais sdo, em regra, liquidadas no dia da transaccdo, podendo, por razdes operacionais, ser
liquidadas em data ulterior, particularmente no caso de operacOes readlizadas sob a forma de
transacgOes definitivas e de swaps cambiais.

CAPITULO VI.ACTIVOSELEGIVEIS

V1.1. Disposi¢Oes gerais
VI.1.1. Sdo elegiveis para a redlizacdo de operagdes de politica monetéria, excepto se estas
revestirem a forma de swaps cambiais, 0s activos que estejam incluidos na Lista Unica no ambito
do Quadro de Activos de Garantia do Eurosistema. Estes activos devem satisfazer critérios
uniformes em toda a &rea do euro, conforme se estabelece no capitulo 6 do Anexo 1 a Orientacdo
BCE/2000/7. A ListaUnicainclui duas classes distintas de activos:
- Instrumentos de divida transaccionavels; e
- Instrumentos de divida ndo transaccionaveis, incluindo direitos de crédito na forma de
empréstimos bancarios.
V1.1.2. A divulgagdo dos instrumentos de divida transaccionaveis é feita diariamente pelo BCE em
www.ecb.europa.eu/ (Monetary Policy / Collateral / List of eligible marketable assets).
V1.1.2.1. Os activos transaccionaveis sem avaliacdo de crédito externa ndo sdo divulgados,
sendo o cumprimento de elevados padrfes de crédito garantido através da aplicacdo dos
critérios especificos estabelecidos no capitulo 6, sec¢do 6.3.2, do Anexo 1 & Orientacdo
BCE/2000/7.
V1.1.3. No caso especifico dos instrumentos de divida ndo transaccionaveis existem ainda critérios
proprios de elegibilidade, conforme se estabelece no capitulo 6 do Anexo 1 a Orientacdo
BCE/2000/7.
VI1.1.3.1. Adicionalmente, apenas serdo considerados €elegiveis os direitos de crédito que
tenham, na data em que forem objecto de constituicdo de penhor, um montante em divida
igual ou superior a 500 mil euros.
VI1.1.4. O BdP apenas se pronuncia sobre a elegibilidade para efeitos de garantia do Eurosistema
de activos transaccionaveis ja emitidos ou de activos ndo transaccionaveis submetidos ao
Eurosistema como activos de garantia. Assim, o BdP ndo fornece qualquer avaiacdo de
elegibilidade ex-ante a emissdo dos activos.
V1.2 Regras para a utilizacdo de activos elegiveis
VI.2.1. Os activos incluidos em qualquer das classes podem, em regra, ser utilizados como
garantia das operagdes de intervencdo e ainda na obtencdo de crédito intradiario e da facilidade de
liquidez de contingéncia, ndo existindo distingdo entre as duas classes de activos em termos de
qualidade e el egibilidade.
V1.2.1.1. Os activos ndo transaccionaveis ndo sdo utilizaveis na realizagdo de transaccOes
definitivas.
V1.2.2. Na realizag8o de operacdes de politica monetéria as institui¢des participantes ndo poderdo
constituir penhor afavor do BdP nem utilizar activos inexistentes ou que tenham sido excluidos da




Lista Unica e os que sejam ou passem a ser obrigacdes de divida assumidas ou garantidas pela
propriainstituicdo participante, incluindo a situacdo em que exista identidade entre essa instituicao
e 0 emitente, devedor ou garante ou por qualquer outra entidade com a qual essa instituicdo tenha
ou passe a ter relages estreitas, de acordo com a definicdo incluida em V1.2.2.2. Sempre que se
verifique a utilizagdo de activos que deixem de poder ser utilizados pela instituicdo participante
devido a existéncia de relagdes de identidade ou a relacBes estreitas, a instituicdo notificara
imediatamente o BdP desse facto, e esses activos so avaliados a zero a partir da data de avaliagdo
seguinte, podendo ser aplicado um valor de cobertura adicional. Os activos em questdo deverdo ser
retirados da garantia com a maior celeridade possivel.
V1.2.2.1. Estadisposi¢do néo se aplicaa
(i) relaces estreitas entre a institui¢do participante e as autoridades publicas dos paises do
EEE, ou no caso em que um instrumento de divida seja garantido por uma entidade do
sector publico que tenha o direito de cobrar impostos;
(i) obrigacdes hipotecérias emitidas de acordo com os critérios estabelecidos no n° 4 do
artigo 22.° da Directiva OICVM; ou
(ili) casos em que os instrumentos de divida sgam protegidos por garantias legais
especificas compardveis aos instrumentos apresentados em (ii), tal como no caso dos
instrumentos de divida ndo transaccionéaveis garantidos por empréstimos hipotecérios a
particulares, que ndo constituem titulos.
VI1.2.2.2. Por “relacdp estreita entende-se qualquer situagdo em que a instituicdo
participante esteja ligada a um emitente/devedor/garante de instrumentos de divida pelo
facto de:
- aingtituicdo participante deter directa ou indirectamente, através de uma ou mais
empresas, 20% ou mais do capital do emitente/devedor/garante;
- ou o0 emitente/devedor/garante deter directa ou indirectamente, através de uma ou
mais empresas, 20% ou mais do capital dainstitui¢do participante;
- ou um terceiro deter mais de 20% do capital da instituicdo participante e mais de
20% do capital do emitente/devedor/garante, quer directa quer indirectamente,
através de uma ou mais empresas.
V1.2.2.3. Sem prejuizo do disposto em VI.2.2.2.,, a instituicdo participante ndo pode
apresentar em garantia qualquer instrumento de divida titularizado se a instituicdo
participante (ou um terceiro com o qual esta tem relagdes estreitas) der cobertura cambial
a0 instrumento de divida titularizado realizando uma transaccdo com cobertura cambial
com o emitente como contraparte de cobertura ou dé apoio em termos de cedéncia de
liquidez a 20% ou mais do saldo do instrumento de divida titularizado.
VI1.2.3. A ingtituicdo participante que pretenda apresentar direitos de crédito como garantia das
operacdes de crédito do Eurosistema tera de:
V1.2.3.1 Numa fase anterior a primeira mobilizacéo de direitos de crédito como garantia,
apresentar um relatorio da responsabilidade dos auditores externos de verificagcdo dos
procedimentos utilizados pela ingtituicdo participante ha comunicacdo ao Eurosistema de
informacGes sobre direitos de crédito. Este relatério devera cobrir, nomeadamente, os
seguintes aspectos:
- Fiabilidade/Qualidade dos sistemas de informagdo utilizados pela instituicdo
participante no registo interno de direitos de crédito: registo nos sistemas internos
das variaveis requeridas pelo BdP para reporte de dados, correspondéncia da
informacdo incluida nos sistemas internos da instituicdo participante com a
informacdo constante nos contratos de empréstimo celebrados; manutencdo de um
arquivo histérico pelo prazo de 10 anos; garantia de ndo duplicacéo de direitos de
crédito mediante a atribuicdo de um cddigo Unico a cada direito de crédito de acordo
com asindicagdes do BdP;
- Verificagdo da aplicagdo correcta das regras de reporte de direitos de crédito ao
BdP.
V1.2.3.2. Apresentar, com uma frequéncia minima trimestral, um certificado da existéncia
dos direitos de crédito dados em garantia. O certificado deve preencher os seguintes
requisitos:
- Confirmacdo e garantia de que os direitos de crédito constituidos em penhor
cumprem os critérios de el egibilidade;
- Confirmacéo e garantia de que os direitos de crédito constituidos em penhor néo
estdo a ser simultaneamente utilizados como garantia a favor de terceiros e
compromisso de que a instituicdo participante ndo mobilizard4 aqueles direitos de
crédito paragarantia a terceiros;
- Confirmagéo e garantia de comunicagdo ao BdP de imediato, o mais tardar durante
o dia util seguinte, de qualquer acontecimento que afecte materialmente a relagédo
contratual entre a ingtituicdo participante e o BdP, em particular o
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reembol soantecipado, parcial ou total, alteracdo da avaliacdo da qualidade de crédito
do devedor e ateracdes relevantes das condi¢des do direito de crédito;
VI1.2.3.3. Apresentar, com uma frequéncia anual, um relatério da responsabilidade dos
auditores externos comprovativo da qualidade e rigor do certificado previsto em VI1.2.3.2.
V1.2.3.4. Permitir ao BdP, quando este o considerar relevante, verificagdes pontuais (i.e.
ramdom checks) da existéncia dos direitos de crédito dados em garantia, nomeadamente
através do envio ao BdP, quando este o solicite, dos contratos de empréstimos bancérios
dados em garantia.
VI1.2.4. Na redizacdo de operagBes de politica monetéria as ingtitui¢des participantes podem
utilizar activos numa base transfronteiras, isto €, podem obter fundos do BdP utilizando activos
incluidos por outros BCN na Lista Unica de activos elegiveis.
V1.2.5. O BdP pode decidir ndo aceitar como garantia, apesar da sua inclusio na Lista Unica,
instrumentos de divida emitidos por entidades estabelecidas nos Estados Unidos, no Canada, no
Jap&o ou na Suica, relativamente aos quais hgja lugar a pagamento de cupdo durante os 30 dias
seguintes a data em que sgjam objecto de constituicao de penhor.
V1.2.5.1. Os instrumentos de divida emitidos por entidades estabel ecidas nos Estados Unidos,
no Canada, no Japdo ou na Suica que estejam a ser utilizados como activos de garantia devem
ser substituidos pelas instituigdes participantes um més antes do pagamento do respectivo
cupdo. O BdP ndo se responsabiliza por quaisquer pagamentos, deducles ou retencdes de
imposto, bem como pela prestacédo de informagdes relativas a instrumentos de divida que
eventualmente se mantenham em poder do BdP por ainstitui¢do participante néo ter procedido
a sua substituicéo.

.3 Quadro de Avaliacdo de Crédito do Eurosistema

V1.3.1. O Quadro de Avaliacdo de Crédito do Eurosistema (ECAF) define os procedimentos,
regras e técnicas que asseguram que os requisitos de elevados padrdes da qualidade de crédito para
todos os activos elegiveis sdo verificados. Este sistema encontra-se descrito na secgéo 6.3 do
Anexo 1 aOrientagdo BCE/2000/7.
V1.3.1.1. O BdP, na avaliagdo da qualidade de crédito associada aos activos elegiveis, tera
em consideracdo a informagdo proveniente de uma das seguintes fontes: Instituictes
Externas de Avaliacdo de Crédito (IEAC), sistemas baseados em notagdes de crédito
internas (IRB) e ferramentas de notagéo de crédito fornecidas por terceiros (Rating Tools —
RT). Adicionalmente, no caso da utilizag8o transfronteiras de activos elegiveis podera ser
considerada uma fonte adicional, ou sgja, os sistemas internos de avaliagdo de crédito
(SIAC) dos BCN.
V1.3.1.2. No que respeita a fonte IEAC, a avaliagcdo tera de se basear em notacgfes publicas.
O BdP reserva-se o direito de solicitar qualquer esclarecimento que considere necessario.
Relativamente aos instrumentos de divida titularizados, as notacBes terdo de ser explicadas
num relatério de notagcéo de crédito disponivel ao publico, nomeadamente um relatério
pormenorizado de pré-venda ou de novas emissdes, incluindo, designadamente, uma
andlise abrangente dos aspectos estruturais e juridicos, uma avaliacdo detalhada da garantia
global, uma andlise dos participantes na transac¢do, bem, como de quaisguer outras
particularidades relevantes de uma transacgdo. Além disso, as IEAC tém de publicar
relatérios de acompanhamento regulares para os instrumentos de divida titularizados pelo
menos huma base trimestral. Estes relatdrios deverdo no minimo conter uma actualizagéo
dos principais dados da transac¢@o (por exemplo, a composicdo da garantia global, os
participantes natransaccéo, a estrutura de capital), bem como dados acerca do desempenho.
VI1.3.1.2.1. Sem prejuizo do disposto em VI.3.1.2, para os instrumentos de divida
titularizados cujos activos de garantia pagam capital ou juros com uma periodicidade anual
ou semestral, os relatérios de acompanhamento podem seguir, respectivamente, uma
periodicidade anual ou semestral.
V1.3.1.3. As instituigBes participantes deveréo escolher, e comunicar ao BdP, apenas um
sistema, de uma das fontes de avaliacdo de crédito disponiveis e aceites pelo Eurosistema,
excepto no caso das IEAC, onde podem ser utilizados todos os sistemas das IEAC aceites, a
utilizar no caso (i) dos direitos de crédito, e (ii) dos activos transaccionéveis emitidos por
entidades ndo financeiras sem rating de uma das |EAC aceites.
V1.3.1.3.1. Sempre que se justificar, o BdP poderd aceitar a utilizagdo de uma fonte
ou sistema de avaliacdo de crédito adicional, bem como a ateracdo da fonte ou
sistema escol hido.
V1.3.1.4. O referencial minimo em termos de notacdo de crédito corresponde a notacdo de
longo prazo “A”, com equivaléncia nas notacles das agéncias Sandard & Poor’s, Fitch ou
Moody's, conforme tabela publicada pelo Eurosistema, ou a probabilidade de default (PD)
de 0.10% no horizonte de 1 ano, caso néo haja avaliagdo do risco de crédito efectuado pelas
IEAC elegiveis pelo Eurosistema.



V1.3.1.4.1. Por notacdo de longo prazo “A” entende-se uma notacdo de longo prazo
minimade “A-* paraa Fitch ou Sandard & Poor’s, ou de “A3" paraaMoody's, ou
“AL" paraa DBRS.

V1.3.1.5. Relativamente aos instrumentos de divida titularizados emitidos a partir de 1 de

Marco de 2010, inclusive, o Eurosistema exige pelo menos duas avaliagdes de crédito por

parte de uma |EAC aceite.
VI1.3.1.5.1. Para a determinagcdo da elegibilidade destes instrumentos deve ser
aplicada a regra da "segunda melhor avaliagdo de crédito”, o que significa que néo
s6 a melhor, mas também a segunda melhor avaliagdo de crédito atribuida por uma
IEAC devera obedecer ao referencial minimo de qualidade de crédito para este tipo
de instrumentos. Com base nesta regra, para que os instrumentos sejam elegiveis o
Eurosistema exige, para ambas as avaliagdes de crédito, um referencial minimo em
termos de notacdo de crédito na emissdo de "AAA/Aad" e um referencial minimo
"A" durante avida do instrumento.
VI1.3.152. A patir de 1 de Maco de 2011, todos 0s instrumentos,
independentemente da respectiva data de emissdo, deverdo ter pelo menos duas
avaliagdes de crédito de uma IEAC aceite, devendo cumprir-se a regra da "segunda
melhor avaliagdo de crédito" para que os referidos instrumentos se mantenham
elegiveis.
V1.3.1.5.3. No caso de instrumentos emitidos antes de 1 de Marco de 2010 que
apenas disponham de uma avaliagdo de crédito, devera ser obtida uma segunda
avaliacéo de crédito antes de 1 de Marco de 2011.
V1.3.1.5.4. No caso de instrumentos emitidos antes de 1 de Marco de 2009, ambas
as avaliagdes de crédito devem cumprir com a exigéncia de apresentar um
referencial minimo de notacdo de crédito “A” durante avidado instrumento.
V1.3.1.5.5. No caso de instrumentos emitidos entre 1 de Marco de 2009 e 28 de
Fevereiro de 2010, a primeira avaliagdo de crédito deve corresponder a notacdo de
crédito na emissdo de “AAA/Aaa’ e de no minimo “A” durante a vida do
instrumento, enquanto que a segunda avaliagdo de crédito deve respeitar um
referencial minimo para a notag&o de crédito de “A” tanto na emissao, como durante
avidado instrumento.
V1.3.1.5.6. Entende-se por “avaliagdo de crédito na emissdo”, relativamente a
segunda avaiagdo de crédito, a notacdo de crédito no momento da atribuicdo ou
publicacdo pelal EAC.

V1.3.1.6. O BCE publica, em www.ech.europa.eu, o limite de qualidade de crédito para
qualquer IEAC aceite, como especificado na Seccdo 6.3.1. do Anexo 1 a Orientacdo
BCE/2000/7.
V1.3.1.7. “AAA” significa uma notagcdo de longo prazo de “AAA" paraaFitch, Sandard &
Poor’'se DBRS, ou de“Aaa’ paraaMoody’'s.
V1.3.1.8. O BdP reservarse o direito de determinar se uma emissdo, emitente, devedor ou
garante preenche os requisitos de elevados padrBes de crédito com base em qualquer
informacdo que possa considerar relevante, podendo rejeitar, limitar a utilizac8o de activos
ou aplicar margens de avaliagdo suplementares com base nos mesmos motivos, caso tal se
revele necessario para assegurar uma protecc@o de risco adequada do Eurosistema, nos
termos do artigo 18.°-1 dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais. Estas
medidas podem ser também aplicadas a institui¢cdes participantes especificas, em particular
se a quaidade de crédito da ingtituicdo participante parece apresentar uma elevada
correlacdo com a qualidade de crédito dos activos de garantia. Caso essa rejeicao se baseie
em informagbes de caracter prudencial, a utilizagdo de quaisquer destas informagdes
transmitidas pelas ingtituicdes participantes ou pelos supervisores terd de ser estritamente
proporciona e necessaria a0 desempenho das atribui¢des do Eurosistema no ambito da
conducao da politica monetaria.
V1.3.2 No &mbito do ECAF encontra-se previsto o acompanhamento do desempenho dos sistemas
de avaliagdo de crédito, que visa assegurar a comparabilidade entre as fontes de avaliacdo de
crédito a disposicdo das ingtituicfes participantes (IEAC, IRB e RT). O processo consiste em
medir o desempenho de cada fonte através de uma comparacdo anua entre taxas de
incumprimento ex-post verificadas para o conjunto de devedores elegiveis, no inicio de cada
periodo, e o limite minimo da qualidade de crédito, que corresponde a uma PD de 0.10%.
V1.3.3. O Anexo 2 a esta Instrucdo inclui uma descricdo dos procedimentos operacionais relativos
ao ECAF, tais como: canais de comunicacao, seleccdo de fontes, procedimentos especiais na fase
de operacéo e processo de acompanhamento de desempenho dos sistemas de avaliagdo de crédito.
V1.3.4. Para os activos transaccionaveis ou ndo transaccionaveis cujo estabel ecimento de elevados
padrbes de crédito é apenas possivel mediante existéncia de uma garantia, esta devera cumprir 0s
requisitos definidos nas seccBes 6.3.2. e 6.3.3. do Capitulo 6 do Anexo 1 a Orientacdo
BCE/2000/7. Sempre que a garantia ndo sgja prestada por entidades publicas autorizadas a lancar



impostos, sera necessario que o Eurosistema receba uma confirmagdo legal davalidade juridica, do
efeito vinculatério e do carécter executdrio da garantia antes que o activo suportado pela garantia
possa ser considerado elegivel. Nestas situagdes, a instituicdo participante devera solicitar ao BdP
0 modelo existente para este efeito.
V1.4 Medidas de controlo derisco
V1.4.1 Para proteger o Eurosistema contra o risco de perdas financeiras se os activos de garantia
tiverem de ser realizados devido a incumprimento da instituicdo participante, sdo adoptadas, nas
operacOes de cedéncia de liquidez, medidas de controlo de risco consistindo, nomeadamente, na
aplicagdo de margens de avaliagddo, de margens de variagdo e no estabelecimento de
limitesVI1.4.1.1. Margem de avdiacd é o vaor, expresso em percentagem do montante
correspondente ao preco de mercado dos titulos (incluindo os respectivos juros corridos), ou do
montante em divida dos direitos de crédito, consoante o tipo de activos dados em garantia, que €
deduzido aquele montante para determinar o valor atribuido pelo BdP a garantia prestada pela
instituicéo participante.
V1.4.1.2 Margem de variagdo € o valor maximo, expresso em percentagem do montante da
garantia exigivel, que pode assumir a diferenca entre o valor da garantia exigivel e o valor da
garantia prestada ou a diferenca entre a garantia prestada e a garantia exigivel sem desencadear
os procedimentos de correcgdo previstos em V1.4.5.
V1.4.1.3.0 Eurosistema aplica limites a utilizagdo de instrumentos de divida sem garantia
emitidos por institui¢gdes de crédito, de acordo com o descrito em V1.4.2.1.7.
V1.4.2 A margem de avaiacdo assume valores diferenciados consoante as caracteristicas dos
activos.
V1.4.2.1. Os activos incluidos na classe de activos elegivels transacciondvels encontram-se
agrupados em cinco diferentes categorias de liquidez, baseadas na classificacdo de cada activo
por tipo e por emitente:
Categoria | — Instrumentos de divida emitidos por administracGes centrais ou por bancos
centrais;
Categoria Il — Instrumentos de divida emitidos por: administracGes locais/regionais, agéncias
(classificadas como tal pelo BCE), institui¢Bes supranacionais; e instrumentos do tipo Jumbo
Pfandbriefe;
Categoria Il — Instrumentos de divida emitidos por: empresas e outros emitentes e
obrigacOes do tipo Pfandbriefe tradicionais;
CategorialV — Instrumentos de divida sem garantia emitidos por institui¢des de crédito;
CategoriaV - Instrumentos de divida titul arizados.
V1.4.2.1.1. As margens de avaiagdo aplicadas aos activos de cupdo zero ou de taxa fixa,
incluidos na classe de activos elegiveis transaccionaveis, sdo as seguintes:

Categorias de Liquidez

Prazo Categorial Categoriall Categorialll CategorialV CategoriaV
Residua
Cupdo | Cupdo | Cupdo | Cupdo | Cupdo | Cupdo | Cupdo | Cupdo | Cupdo | Cupdo
de Zero de Zero de Zero de Zero de Zero
Taxa Taxa Taxa Taxa Taxa
Fixa Fixa Fixa Fixa Fixa

Até 1|05% |05% | 1% 1% 15% | 15% |65% |6,5%

1 a 3|15% |15% |25% |25% |3% 3% 8% 8% 12%
anos

3 a 5|25% |3% 35% | 4% 45% | 5% 95% | 10%
anos

5 a 7| 3% 35% | 45% | 5% 55% | 6% 10,5% | 11%
anos

7 a 1( 4% 45% | 55% |65% |65% |8% 11,5% | 13%
anos

> 10 | 55% |[85% | 75% | 12% 9% 15% 14% 20%
anos

V1.4.2.1.2. As margens de avaliacdo aplicadas a instrumentos com cupdo de taxa variavel
inversa (inverse floating rate instruments) incluidos nas categorias | alV da classe de activos
elegiveis transaccionaveis assumem os seguintes valores, idénticos para todas as categorias
deliquidez:

- 2%, paraprazo residua até 1 ano;

- 7%, paraprazo residual superior a1l ano e até 3 anos;

- 10%, paraprazo residual superior a3 anos e até 5 anos,

- 12%, paraprazo residual superior a5 anos e até 7 anos,




- 17%, paraprazo residual superior a7 anos e até 10 anos;
- 25%, paraprazo residual superior a 10 anos.

V1.4.2.1.3. Cada instrumento de divida incluido na categoria V € sujeito a uma margem de

avaliacdo Unica de 12%, independentemente do prazo ou da estrutura de cupéo.

V1.4.2.1.4. Cada instrumento de divida incluido na categoria V, avaliado teoricamente de

acordo com o previsto em VI.5., é sujeito a uma margem de avaliacdo adicional. Esta

margem é aplicada directamente a nivel da avaliagdo tedrica de cada instrumento de divida
sob a forma de uma reducéo de valorizagcdo adicional de 5%, correspondendo a uma margem

de avadiagdo adicional de 4,4%.

V1.4.2.1.5. As margens de avaliagdo aplicadas a instrumentos de divida com cupéo de taxa

variavel, incluidos nas categorias de liquidez | alV da classe de activos transaccionaveis, séo

idénticas as utilizadas para instrumentos da mesma categoria com cupéo de taxa fixa, e

maturidade residual até 1 ano.

V1.4.2.1.5.1. Para este efeito, um pagamento de cupdo é tratado como sendo um
pagamento de cupdo de taxa variavel se o cupdo estiver ligado a uma taxa de juro de
referéncia e se o periodo de nova fixagdo que corresponde a este cupdo nado for superior
a um ano. Os pagamentos de cupdo para os quais 0 periodo de nova fixacdo sga
superior a um ano sdo tratados como pagamentos de taxa fixa, pelo que o prazo
relevante para a margem de avaliacdo corresponde ao prazo residual do instrumento de
divida.

V1.4.21.6. As medidas de controlo de risco aplicaveis a instrumentos de divida

transaccionaveis incluidos nas categorias de liquidez | a IV com mais de um tipo de

pagamento de cupdo dependem apenas dos pagamentos de cup&o durante o periodo de vida

residual do instrumento. A margem de avaliacdo aplicavel a estes instrumentos € igual a

margem de avaliagdo mais elevada relativa a instrumentos com o mesmo prazo residual

tendo em conta os pagamentos de qualquer dos tipos de cup&o ainda ndo vencidos.

V1.4.2.1.7. O BdP condiciona a utilizagdo de instrumentos de divida transaccionaveis sem

garantia, tais como, obrigacBes, medium-term notes, papel comercia e certificados de

depdsito, nos seguintes termos:

a) Osinstrumentos emitidos por uma instituicdo de crédito ou por qualquer entidade com a
qual essa instituicdo de crédito tenha uma "relacdo estreita’, de acordo com a definicdo
referida em V1.2.2.2., ser@o considerados para efeitos da aplicacéo da presente restricdo
como tendo sido emitidos por um grupo emitente Unico;

b) Estes instrumentos, quando emitidos por entidades pertencentes a um grupo emitente
Unico, sé podem ser utilizados como activos de garantia por uma instituicdo participante
na medida em que o valor atribuido a tais activos pelo BdP, apds a aplicagdo das
margens de avaliacdo, ndo exceda 10 % do valor total da pool de activos de garantia
(ap6s aplicagdo das margens de avaliacdo) dessa instituicao participante.

i. Esta restricdo ndo se aplica a instrumentos de divida transacciondveis sem
garantia emitidos por instituicbes de crédito que sgjam garantidos por uma
entidade publica autorizada a langar impostos, ou se o valor dos instrumentos
acima referidos, apds a aplicacdo das margens de avaliagdo, ndo ultrapassar 0s
50 milhdes de euros.

c) Em caso de fusdo entre dois ou mais emitentes deste tipo de activo ou de
estabelecimento de uma "relagc@o estreita’ entre emitentes, estes emitentes sO serdo
considerados como um grupo emitente Unico, para efeitos da aplicacdo desta restricao,
um ano apos a data da fusdo ou do estabel ecimento da “relacdo estreita’.

V1.4.2.2. As margens de avaliagdo aplicaveis aos activos ndo transaccionaveis sao as seguintes:
V1.4.2.2.1. Direitos de crédito na forma de empréstimos bancarios
V1.4.2.2.1.1. As margens de avaliacdo aplicadas aos direitos de crédito com pagamentos de
juro de taxa fixa e valorizacdo atribuida pelo BdP com base no montante em divida do
direito de crédito assumem os seguintes valores:
- 9%, paraprazo residua até 1 ano;
- 15%, paraprazo residual superior al ano e até 3 anos;
- 20%, paraprazo residual superior a3 anos e até 5 anos,
- 24%, paraprazo residual superior a5 anos e até 7 anos,
- 29%, paraprazo residual superior a7 anos e até 10 anos;
- 41%, paraprazo residual superior a 10 anos.
V1.4.2.2.1.2.As margens de avaliacdo aplicadas a direitos de crédito com pagamentos de
juros de taxa fixa sdo também aplicaveis a direitos de crédito cujos pagamentos de juros
estgjam ligados a taxa de inflagéo.
V1.4.2.2.1.3. A margem de avaliacdo aplicada aos direitos de crédito com juros de taxa
varidvel é de 7%. O pagamento de juros é considerado de taxa variavel se este estiver
dependente de uma taxa de juro de referéncia e se o respectivo periodo de computo de juros
nao for superior a 1 ano. Nos casos em que o periodo de cdmputo de juros for superior a 1



ano, aplica-se o tratamento dado aos direitos de crédito com pagamentos de taxa fixa, sendo
0 prazo relevante para a margem de avaliacdo a maturidade residual do direito de crédito.
V1.4.2.2.1.4. As medidas de controlo de risco aplicadas aos direitos de crédito com mais do
gue um tipo de juros dependem apenas dos pagamentos a efectuar até ao vencimento do
direito de crédito. Se, nesse periodo, existir mais do que um tipo de juros, esses pagamentos
serdo tratados como pagamentos de taxa fixa, sendo o prazo relevante para a margem de
avaliagdo a maturidade residual do direito de crédito.

V1.4.2.2.2. Instrumentos de divida ndo transacciondveis garantidos por empréstimos

hipotecérios a particul ares.

V1.4.2.2.2.1 Os instrumentos de divida ndo transaccionaveis garantidos por empréstimos
hipotecérios a particul ares encontram-se sujeitos a uma margem de avaliacéo de 20%.
VI1.43. A margem de variacdo € estabelecida em 0,5%, quer sgiam utilizados activos

transacciondvels ou ndo transaccionavels.

V1.4.4. O BdP reserva-se o direito de aplicar medidas de controlo de risco adicionais, caso tal se
verifique necessario para assegurar uma proteccao de risco adequada do Eurosistema, nos termos
do artigo 18.°-1 dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais. Estas medidas de controlo
de risco, constantes da Caixa 7 da Secgéo 6.4.1 do Anexo 1 a Orientagéio BCE/2000/7, terdo de ser
aplicadas de forma consistente, transparente e ndo discriminatéria, e podem ser também aplicadas
ao nivel de cadainstituicdo participante, caso seja necessario para assegurar areferida protecgéo.
V1.4.5. Diariamente, 0 BdP avalia a cobertura do montante dos fundos cedidos pelos activos de
garantia, tendo em conta esse montante, 0s respectivos juros corridos, 0 valor dos activos dados
em garantia e as margens de avaliagdo aplicaveis aos activos de garantia.

V1.4.6. Se, ap6s a referida avaliacdo, se verificar a insuficiéncia do valor dos activos em
percentagem superior a definida como margem de variagdo, o montante em falta sera reposto pela
congtituicdo, a favor do BdP, de penhor sobre novos activos pelas instituicdes participantes.
Alternativamente, o montante em falta também podera ser reposto sob a forma de numerario,
entendido como o saldo disponivel de uma conta de liquidagdo no TARGET2-PT indicada pela

instituigdo participante ou, ndo dispondo de acesso a0 TARGET2-PT, de uma conta de depdsito a
ordem junto do BdP. Em ambos os casos, 0 saldo deve ser transferido para uma conta de
liquidacdo do BdP no TARGET2-PT, por iniciativa da instituicdo em causa ou, em alternativa,
através de autorizagéo de débito expressamente atribuida ao BdP.

V1.4.7. Asingtitui¢des participantes podem solicitar a substitui¢do dos activos dados em garantia.
V1.4.8. N&o se aplica as operagdes de absor¢do de liquidez o disposto nos nimeros anteriores
sobre margens de avaliaco.

V1.5. Regras de valorizago dos activos de gar antia
VI1.5.1. Activos transaccionaveis:
V1.5.1.1. Para cada activo transaccionavel € especificado um Unico mercado de referéncia para
ser usado como fonte de pregos. Assim, para os activos transaccionaveis listados, cotados ou
transaccionados em mais do que um mercado, apenas um desses mercados € especificado como
fonte de pregos para o activo em questéo.
V1.5.1.2. Para cada mercado de referéncia sera definido o prego representativo a ser utilizado
no calculo dos vaores de mercado. Se mais do que um prego for cotado nesse mercado, serd
utilizado o prego mais baixo (normalmente o bid price).
V1.5.1.3. O vdor de cada activo transacciondvel é calculado com base no seu prego
representativo no dia Gtil imediatamente anterior a data da val orizagéo.
V1.5.1.3.1. Na auséncia de prego representativo para um activo determinado no dia Util
imediatamente anterior, 0 BCN responsavel pelainclusio do activo na Lista Unica definira
um preco, tendo em conta o Ultimo preco identificado para o activo no mercado de
referéncia. Se o preco obtido desta forma se tiver mantido durante 5 dias ou se ndo tiver
existido prego neste periodo, sera atribuido um prego tedrico ao activo.
VI1.5.1.4. O vaor de mercado e o valor tedrico de um instrumento de divida so caculados
incluindo osjuros corridos.
V1.5.1.5. Nas operacOes reversiveis garantidas por penhor, o pagamento dos fluxos financeiros
(juros ou outros pagamentos respeitantes a0 activo de garantia) é feito directamente as
instituicBes participantes, sendo estas, caso se verifique a insuficiéncia do valor globa das
garantias, obrigadas a compensar a reducdo no valor dos activos que constituem o penhor, por
forca do recebimento desses fluxos, através da dacéo em penhor de activos em valor suficiente
a efectuar até a data do pagamento. Alternativamente, caso se verifique ainsuficiénciado valor
globa das garantias, a reducdo no valor dos activos que constituem o penhor podera ser
compensada pela entrega de numerério.
V1.5.1.5.1. Na utilizagdo transfronteiras de activos elegiveis, se 0 pagamento dos fluxos
financeiros for feito ao BdP este transferird 0 mesmo para a instituicdo participante,
salvaguardada que sgja a suficiéncia do valor global das garantias referidaem VI1.5.1.5.
V1.5.1.6. Nas operaces reversiveis de absor¢ao de liquidez, efectuadas através de contratos de
reporte, 0S juros ou outros pagamentos respeitantes a um activo entregue a instituicdo
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participante que sejam recebidos durante o prazo da operacéo sdo, em regra, transferidos para o

BdP no proprio dia.
V1.5.1.6.1. O montante dos fluxos financeiros recebidos e néo transferidos vence juros a
taxa da operagdo de reporte até que sgja transferido para o BdP, sem qualquer aumento a
titulo de mora.

V1.5.2. Activos ndo transaccionaveis:
V1.5.2.1. Aos instrumentos de divida n&o transaccionaveis (direitos de crédito) é atribuido um
valor correspondente ao montante em divida pelo mutudrio ainstituicdo participante.

.6. Utilizag8o transfronteir as de activos elegiveis

V1.6.1. As instituicbes participantes podem utilizar activos elegiveis numa base transfronteiras,
isto &, podem obter fundos junto do BdP utilizando activos localizados num outro Estado-Membro
através de um mecanismo desenvolvido pelos BCN designado por Modelo de Banco Centra
Correspondente (MBCC), ou através de ligacBes estabelecidas entre sistemas de liquidacdo de
titulos que sgam aceites para esse fim. Para 0s activos ndo transaccionaveis, em que a
transferéncia através de sistemas de liquidacdo de titulos ndo € possivel, podem ser utilizadas
soluces operacionai s especificas, de acordo com as regras aplicadas pelo BCN correspondente.
V1.6.2. No MBCC, cujos procedimentos detalhados, incluindo os aspectos especificos do
manuseamento dos direitos de crédito pelos diversos BCN, constam de brochura prépria
(disponivel em: www.ech.europa.eu/ e www.bportugal.pt/), cada BCN actua como banco de
custodia (correspondente) de cada um dos outros BCN relativamente aos titulos aceites no seu
sistema local de depdsito ou de liquidagdo, bem como aos direitos de crédito registados nesse
BCN.
V1.6.3. Na utilizagdo transfronteiras de activos elegivels, ainstituicdo participante da instrucdes ao
sistema de liquidacdo de titulos do pais em que os seus titulos estéo depositados, para os bloquear
afavor do BCN desse pais no respectivo sistema de liquidacdo de titulos. No caso de direitos de
crédito, em que a transferéncia através de sistemas de liquidagdo de titulos néo é possivel, aplica-
se a solucdo especifica referida no Anexo 1 a Orientagdo BCE/2000/7 e descrita
pormenorizadamente na brochurado MBCC.
V1.6.3.1. Logo que sgja informado pelo BCN correspondente de que os activos foram
blogueados, ou, no caso de direitos de crédito, que estes cumprem 0s requisitos de
elegibilidade, e forem verificados todos os procedimentos, o BdP gjusta o valor das garantias
constituidas pelas instituigdes participantes e, sendo caso disso, transfere os fundos para as
instituicBes participantes.
V1.6.4. As ordens de transferéncia referidas em V1.6.3. poderdo ser realizadas entre as 8h e as 15h
(hora local), devendo ocorrer antes desta hora a transferéncia de activos que garantam créditos
utilizados depois das 15 horas. Além disso, a instituicdo participante devera assegurar que 0s
activos a transferir sggam entregues na conta do banco central correspondente o mais tardar até as
15h45m (hora local). As ordens ou entregas que ndo respeitem estes prazos limite poderdo ser
consideradas para efeitos de concessdo de crédito apenas no dia Gtil seguinte.
V1.6.4.1. Em circunstancias excepcionais, ou quando necessario para fins de poalitica
monetéria, o BCE pode decidir prolongar a hora do encerramento do MBCC.

V1.7 Aceitacdo de activos de garantia denominados em moedas que nédo o euro, em situacdes de
contingéncia

VI1.7.1. Em determinadas situagdes, o Conselho do BCE pode decidir aceitar como activos de
garantias elegiveis certos instrumentos de divida transaccionaveis emitidos por um governo central
de um pais do G10 ndo pertencente & &rea do euro na respectiva moeda nacional. Com base nesta
decisdo, os critérios aplicaveis serdo clarificados, tendo também de ser comunicados as instituicdes
participantes os procedimentos a aplicar para a seleccdo e mobilizacdo de activos de garantia
denominados em moedas que ndo o euro, incluindo fontes e principios de valorizagdo, medidas de
controlo de riscos e procedimentos de liquidago. Estes activos podem ser depositados/registados
(emitidos), detidos e liquidados fora do EEE. Quaisgquer activos deste tipo utilizados por uma
instituicdo participante terdo de ser detidos pela prépria instituicao.

V1.7.2. As institui¢des participantes que sgjam sucursais de institui¢des de crédito localizadas fora
do EEE ou na Suica ndo podem utilizar este tipo de activos como garantia.

CAPITULO VII.INCUMPRIMENTOS

VI11.1. Constitui incumprimento por parte de umainstituicdo participante a ocorréncia de qualquer
das seguintes situacdes, e ainda a violagdo dos deveres impostosem V.5.6.1. eem V.5.7.1.,, aqua
se aplica o disposto em VII.6., em VI1.2.2., a qual se aplica o disposto em VII.7, eem V.3.2.1. &
qual se aplica o disposto em VI1.8.:
a) (i) decisdo deiniciar processo de liquidacédo ou similar, dainstituicdo participante;
(i) aplicagdo, por autoridade de supervisdo ou judicial, de medida de natureza prudencial
gue proiba a instituicdo participante de dispor de activos, de efectuar pagamentos ou de
receber pagamentos.



b) decisdo de aplicar a ingtituicdo participante providéncia de saneamento financeiro,
recuperacdo financeira ou outra de natureza analoga com o objectivo de salvaguardar ou
restabelecer a situacdo financeira da instituicdo participante e evitar uma decisdo do tipo da
referidanaalinea a);

c) declaraco da ingtituicdo participante de ndo poder ou ndo querer cumprir total ou
parciamente as suas obrigagdes decorrentes da sua participagdo em operagdes de politica
monetéria, ou a existéncia de acordo da instituicdo participante com os seus credores, ou
qualquer outra situacdo que indicie que a instituicdo participante esteja insolvente ou incapaz
de pagar as suas dividas;

d) inicio de procedimentos processuais preliminares para a tomada de decisdo conducentes as
situagdes previstasem VI1.1.8) e VII.1.b) suprg;

€) emissdo pela ingtituicdo participante de declaracBes inexactas, homeadamente sobre a
validade e existéncia dos direitos de crédito dados em garantia, ou a omisséo de declaracfes
devidas;

f) revogacdo ou suspensdo da autorizagdo da instituicdo participante para realizar actividades
ao abrigo do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF)
aprovado pelo Decreto-Lei n° 298/92, de 31 de Dezembro, bem como revogagdo, suspensdo ou
anulacdo de autorizagdes equivalentes concedidas a instituicdo participante por forca das
normas de transposi¢do para o direito de um Estado-Membro da Uni&o Europeia das Directivas
2006/48/CE ou 2004/39/CE que ateram as Directivas 85/611/CEE, 93/6/CEE e 2000/12/CE e
revogam a Directiva 93/22/CEE;

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

h) tomada contra a institui¢do participante das medidas previstas no artigo 53.° do RGICSF,
bem como a tomada de medidas equivalentes contra a instituicdo participante por forca das
normas de transposicdo para o direito de um Estado-Membro da Unido Europeia dos artigos
30.°, 31.9, 33.° e 34.° da Directiva 2006/48/CE;

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

j) falta, por parte da instituicdo participante, em relagdo as operagdes de politica monetéria
realizadas sob a forma de empréstimos garantidos por penhor de activos elegiveis, (i) de
congtituicdo de penhor em montante suficiente para garantia dos fundos atribuidos ou (ii) do
pagamento na data de liquidacdo; ou a falta, no caso das operacdes de absorcdo de liquidez
realizadas sob a forma de contratos de reporte, da devolucdo dos activos no termo da operacao,
ou, relativamente a swaps cambiais, a fata de pagamento pela instituicdo participante dos
montantes em euros ou na moeda estrangeira acordada, nas datas em que devam ser realizados
tais pagamentos.

[) dendncia por incumprimento de qualquer contrato ou acordo celebrado, no ambito de
operagdes de politica monetéria, entre a ingtituicdo participante e qualquer membro do
Eurosistema;

m) falta de cumprimento pelainstituicdo participante de quaisquer outras obrigacoes relativas &
realizacdo de operagles reversiveis e de swaps cambiais, e a ndo repara¢do, sendo possivel,
dessa falta, no prazo maximo, ap6s comunicacdo do BdP, de 30 dias tratando-se de operacdes
reversiveis e de 10 dias tratando-se de swaps cambiais;

n) incumprimento de qualquer contrato celebrado no &mbito da gestéo de reservas e de fundos
préprios, entre ainstituicdo participante e qualquer membro do Eurosistema;

0) omissdo de informacOes relevantes susceptivel de produzir efeitos gravosos para o BdP,

p) sujeicdo da ingtituicdo participante ao congelamento de fundos e/ou a outras medidas
impostas pela Comunidade que restrinjam a capacidade de utilizacdo dos seus fundos;ou

g) sujeicdo da instituicdo participante a0 congelamento de fundos e/ou a outras medidas
impostas por um Estado Membro no &mbito do Artigo 60(2) do Tratado que restrinja a
capacidade de utilizacdo dos seus fundos; ou

r sujeicdo da totalidade ou de uma parte substancial dos activos da instituicdo participante a
uma ordem de congelamento de fundos, penhora, apreensdo ou qualquer outro procedimento,
com vista a proteccdo do interesse publico ou dos direitos dos credores da instituicdo
participante, ou

s) transferéncia para outra entidade de todos ou de uma parte substancial dos activos da
instituicéo participante; ou

t) qualquer evento, iminente ou existente, cuja ocorréncia possa por em risco o cumprimento
pela ingtituicdo participante das suas obrigagcBes no ambito do acordo celebrado com vista a
realizacdo de operacdes de politica monetaria ou quaisquer outras regras aplicaveis a relagdo
entre ainstituicdo participante e qualquer dos BCN do Eurosistema.



VI11.2. As situacdes referidas no nimero VII.1. a) e p) sdo automaticamente consideradas como
constituindo situagfes de incumprimento dainstituicdo participante.
VI11.3. As situacGes previstas nas alineas b), c) e ) podem ser consideradas como constituindo
situacBes de incumprimento automaéticas; e as situacOes previstas nas alineas d) al), n) ao) er) at)
do nimero VII.1. ndo sdo automaticas. O BdP pode conceder, nos casos de situagdes de
incumprimento ndo automaticas, previstas nas aineas d) al), n) ao) er) at) um prazo maximo de
trés dias Uteis para correccao dafalta em causa, prazo contado a partir da recepgao de comunicagao
dirigida a instituicdo faltosa para esse efeito. Decorrido o periodo de tempo fixado pelo BdP nos
termos deste niimero ou nos termos do nimero V.11.1. m), e na auséncia de correc¢éo da falta, o
BdP considera, paratodos os efeitos, ter-se verificado uma situag@o de incumprimento.
VI1.4. Em caso de incumprimento, o BdP, imediatamente no caso do nimero VII.1 a) e p), e no
caso do nimero VII.1. b), ¢) e ), se forem considerados como constituindo situacfes de
incumprimento autométicas, ou apds decorrido o prazo concedido nos restantes casos do nimero
VI11.1., pode aplicar uma ou varias das medidas seguintes, a especificar em notificagdo ainstituicdo
faltosa

a) exigéncia do cumprimento antecipado de operacdes de cedéncia de liquidez que ainda ndo

se tenham vencido;

b) utilizagdo de depositos da institui¢do participante faltosa constituidos no BdP, bem como o

produto de operacdes de absor¢cdo de liquidez que assumam formas diversas de depositos,

para compensar créditos resultantes de operagdes de cedéncia de liquidez realizadas com a

instituicdo participante;

¢) suspensdo do cumprimento de obrigagdes suas em relacdo ainstituicdo participante até que

esta ponhafim a situacdo de incumprimento;

d) exigéncia ainstituicdo participante do pagamento de juros moratérios,

€) suspensdo ou exclusdo da ingtituicdo participante do MOI; a suspensdo por forca do

disposto em V11.1.3) (ii) tera a duragdo da medida que for aplicada a instituicdo participante;

f) dentincia de quaisguer acordos que tenha com a instituicdo participante, com vencimento

imediato de todas as obrigagdes para esta resultantes dos acordos ou transaccOes realizadas

no ambito da execucdo da politica monetéria ou outras;

0) exigéncia do pagamento de indemnizac&o por quaisquer perdas suportadas em resultado

do incumprimento da instituic¢&o participante.
VII.5. Se, na sequéncia da ocorréncia de uma situacdo de incumprimento, o BdP decidir tomar
medidas contra a instituicdo faltosa das quais resulte quer o vencimento anteci pado das obrigactes
guer a denuincia das operagdes efectuadas com essa instituico no &mbito da execucdo da politica
monetaria, 0 BdP fara o calculo das importancias reciprocamente devidas, considerando-se
compensadas as importancias devidas por uma das partes pelas importancias devidas pela outra
parte, de modo a que apenas o0 saldo liquido - apds conversdo em euros de todos 0os montantes
denominados em outra moeda - sgja devido e pagavel pela parte devedora a credora, devendo tal
saldo liquido ser pago no dia Util seguinte. Sendo devedora a instituicdo participante, e caso néo
liquide o montante em divida, o valor dos activos dados em penhor por essa instituicdo sera
imediatamente realizado para pagamento do saldo liquido devido ao BdP.
V11.6. Sem pregjuizo da aplicacdo do disposto em V11.9. e em V11.10., o incumprimento do disposto
em V.5.6.1. ou do disposto em V.5.7.1. acarreta para as instituicfes faltosas uma penalizacéo,
calculada de acordo com a férmula seguinte:

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

m é o montante de activos ou de fundos, atribuido em leildo a instituicdo participante ou
com ela acordado em operacdo efectuada através de procedimento bilateral, acrescido, em
operacdes de cedéncia de liquidez, damargem inicial;
g é o montante correspondente ao valor dos activos dados em penhor ou dos fundos
entregues pela instituicdo participante na liquidacdo [financeira] da operacdo, deduzido, em
operacOes de cedéncia de liquidez, das margens de avaliacéo, e
t é ataxadafacilidade permanente de cedéncia de liquidez.
V11.6.1. Para além da penalizacao previstaem VI11.6., ao terceiro incumprimento e seguintes do
mesmo tipo no periodo de 12 meses a ingtitui¢do faltosa seré suspensa de participar, a partir de
data fixada na decis@o de suspensdo, nas operacfes de mercado aberto da mesma categoria e
efectuadas através do mesmo procedimento, nos seguintes termos.
a) pelo periodo de um més, se 0 montante de activos ndo dados em penhor ou de
fundos ndo entregues corresponder a um valor até 40% do valor dos activos
sobre os quais a ingtituicdo deveria constituir penhor ou dos fundos que a
instituicdo faltosa deveria entregar pelo montante total atribuido a essa
instituic&o ou com ela acordado;
b) pelo periodo de dois meses, se 0 montante de activos ndo dados em penhor ou
de fundos ndo entregues corresponder a um valor superior a 40% e até 80% do



valor dos activos sobre 0s quais a instituicdo deveria congtituir penhor ou dos
fundos que a ingtituicdo faltosa deveria entregar pelo montante total atribuido a
essainstituicdo ou com ela acordado;
¢) pelo periodo de trés meses, se 0 montante de activos ndo dados em penhor ou de
fundos ndo entregues corresponder a um valor superior a 80% do valor dos
activos sobre os quais ainstituicdo deveria constituir penhor ou dos fundos que
a indtituicdo faltosa deveria entregar pelo montante total atribuido a essa
instituic&o ou com ela acordado.
VII.7. O incumprimento do disposto em VI.2.2. acarreta para a instituicdo faltosa uma
penalizac&o calculada de acordo com a férmula seguinte:

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

em que m é o montante correspondente ao valor dos activos que ndo cumpram o disposto
em V1.2.2. dados em penhor ou ndo substituidos pelainstituicdo participante et € ataxa da
facilidade permanente de cedénciade liquidez.
V11.7.1. Para aém da penalizagdo previstaem VI11.7., ao terceiro incumprimento e seguintes no
periodo de 12 meses a instituicéo faltosa sera suspensa de participar na subsequente operacéo
de mercado aberto.
VI1.8. O incumprimento do disposto em V.3.2.1. acarreta para a ingtituicdo faltosa uma
penalizacdo calculada de acordo com a férmula seguinte, e sucessivamente agravada em cada novo
incumprimento no periodo de 12 meses com o acréscimo de 2,5 ao factor 5:

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

em que m é o montante do saldo de crédito intradiério registado no fim do dia na sua
conta de liquidagdo que ndo pode ser liquidado, nomeadamente por recurso a
facilidade permanente de cedéncia de liquidez et é a taxa da facilidade permanente de
cedénciade liquidez;
VI11.9. Quando o montante, arredondado para o céntimo mais proximo, resultante do célculo
efectuado de acordo com o disposto em VI1.6., em VII.7. eem VI1.8., for inferior a 100 euros ndo
serd aplicada qualquer penalizagéo nem se considerara ter havido incumprimento para os efeitos da
aplicacdo da sangdo adicional prevista em VI1.6.1. VII.7.1. ou do agravamento da penalizacdo
previstaem VI1.8.
VI11.10. Em casos excepcionais, pelo incumprimento do disposto em V.5.6.1., V.5.7.1., VI.2.2. e
em V.3.2.1., atendendo a gravidade dos incumprimentos e, particularmente, a sua frequéncia, a sua
duracdo ou aos montantes envolvidos, podera, ainda, ser suspensa, por um periodo de trés meses, a
participacdo dainstituicdo faltosano MOI.
VI1I.11. O BCE pode decidir sobre as medidas a aplicar a instituicdo participante, incluindo a
suspensdo ou exclusdo dainstituicéo participante do MOI.

CAPITULO VIII. DISPOSICOESFINAIS

VIII1.1. A presente Instrucéo ndo se aplica aos direitos e deveres das diversas partes resultantes da
emissdo de certificados de divida do BCE e respectivos reembol sos.

VI111.2. O BdP pode atodo o tempo alterar a presente Instrucéo e os seus Anexos, aplicando-se as
novas disposicdes apenas as operacles realizadas apds a data da entrada em vigor da nova
instrucao.

VI1I1.3. A presente Instrugdo entraem vigor no dia 1 de Janeiro de 1999.

VI11.4. As operacOes de politica monetéria efectuadas com as instituigdes participantes antes da
entrada em vigor da presente Instrucéo ficam sujeitas, até ao seu vencimento, as condicdes em
vigor a data da sua realizaco.

VI1I1.5. S8o destinatarios desta I nstrugao as instituicfes de crédito.

V1I1.6. Podera ser alargada as sucursais estabel ecidas em Portugal a pena de suspensdo referidaem
VII1.6.1, em VII.7.1 e em VII.10, se essa pena tiver sido aplicada a respectiva empresa mée no
pais de origem por um BCN do Eurosistema.



