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(Actos preparatérios)

COMISSAO

Proposta alterada de directiva do Conselho relativa i adequagio dos fundos préprios das empre-
sas de investimento e instituicdes de crédito (*)

(92/C 50/05)

COM(92) 13 final — SYN 257

(Apresentada pela Comissdo, em 27 de Janeiro de 1992, em conformidade com o n° 3 do artigo
14%° do Tratado CEE)

Ambito de aplicagio
Artigo 1°

1. Os Estados-membros aplicario as disposi¢des da
presente directiva as empresas de investimento e is insti-
tuigdes de crédito, tal como definidas no artigo 2°

2. Qualquer Estado-membro pode impor requisitos
suplementares ou mais estritos is empresas de investi-
mento e institui¢gdes de crédito por ele autorizadas.

Definigdes
Artigo 2°

Para efeitos da presente directiva, entende-se por:

a) Instituicées de crédito: todas as institui¢des que corres-
pondam 2 defini¢do constante do primeiro travessio
do artigo 1° da Directiva 77/780/CEE (*) e que este-
jam sujeitas aos requisitos previstos na Directiva
89/647/CEE (*);

b) Empresas de investimento: todas as instituigdes que
correspodam i definigdo constante da Directiva
.../.../CEE [relativa aos servi¢os de investimentos]
com €eXcep¢ao:

— das instituigses de crédito acima definidas,
— das empresas locais adiante definidas, e

— das empresas de investimento cuja actividade con-
sista unicamente na actividade de consultoria

(*) JO n® C 152 de 21. 6. 1990, p. 6.
() JO n® L 322 de 17. 12. 1977, p. 30.
¢) JO n° L 386 de 30. 12. 1989, p. 14.

de investimentos e/ou na recep¢do e transmissio
de ordens de investidores sem deterem por sua
conta numerario e/ou valores mobiliirios;

c) Empresas: as instituigdes de crédito e as empresas de
investimento tal como acima definidas;

d) Servigo de investimento: o servigo incluido na secgio
A do anexo da Directiva .../.../CEE [relativa aos
servigos de investimento];

e) Instrumentos financeiros: os instrumentos na acepgao
da secgio B do anexo da Directiva .../.../CEE
[relativa aos servigos de investimento];

f) Carteira de negociacao (trading book) de uma empresa
de investimento ou de uma institui¢io de crédito: in-
clui as posi¢des tomadas no decurso da prestagio de
servigos de investimento associados a instrumentos fi-
nanceiros ou no ambito da celebragdo dos acordos
definidos nas alineas n) e o). Deste modo, incluira as
posi¢des proprias em instrumentos financeiros detidos
com o objectivo da sua revenda, ou sejam tomados
pela empresa de investimento ou pela instituicio de
crédito com vista a beneficiar a curto prazo de dife-
rengas efectivas ou esperadas entre o seu prego de
compra e de venda ou a cobrir os riscos de outros
elementos da carteira de negociagdo, bem como ou-
tros riscos directamente relacionados tanto com a
prestagio de servigos de investimento, no dominio
dos instrumentos financeiros, como os decorrentes
dos acordos referidos nas alineas n) e 0);

A inclusio de elementos na carteira de negociagio ou
a sua exclusio da mesma deverio efectuar-se em
conformidade com critérios objectivos, incluindo,
caso seja necessirio, as normas contabilisticas da
instituicdo em questao, competindo i autoridade
competente analisar esses critérios e a sua correcta

aplicagio;
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8)

h)

)

A zona A, a zona B, as instituicées de crédito da zona
A, as instituicoes de crédito da zona B, o sector ndo
bancdrio e os bancos multilaterais de desenvolvimento
serdo definidos em conformidade com o disposto no
artigo 22 da Directiva 89/647/CEE;

Instrumentos derivados do mercado de balcdo: os con-
tratos sobre taxas de juro ou sobre taxas de cambio
referidos no anexo III da Directiva 89/647/CEE e os
contratos extrapatrimoniais sobre titulos de capital,
desde que: i) estes tipos de contratos nio sejam nego-
ciados num mercado organizado em que se encon-
trem sujeitos a exigéncias diarias em matéria de mar-
gens e ii) no caso dos contratos de taxas de cambio,
que tenham um prazo de vida inicial superior a 14
dias civis;

Elementos gualificados: as posigdes longas e curtas nos
activos referidos no n° 1, alinea b), do artigo 6° da
Directiva 89/647/CEE. Incluem ainda as posi¢oes
longas e curtas em titulos de divida, se tais titulos
obedecerem as seguintes condigdes: os titulos deverio
ter sido admitidos 3 cotagdo em pelo menos uma
bolsa de valores de um Estados-membro, ou numa
bolsa de valores de um pais terceiro, desde que essa
bolsa seja reconhecida pelas autoridades competentes
do Estado-membro em questdo, e sejam considerados
pela empresa como estando sujeitos a um risco de in-
cumprimento de grau comparavel ou inferior ao dos
activos referidos no n° 1, alinea b, do artigo 6° da
Directiva 89/647/CEE.

O critério de classificagio dos titulos como elementos
qualificados ou nao qualificados fica sujeito ao crité-
rio das autoridades competentes, que n3o aceitaro a
apreciagio da empresa no caso de considerarem que
esses titulos estdo sujeitos a um grau excessivo de
risco de incumprimento para serem elementos qualifi-
cados.

Sem prejuizo do que ficou estabelecido supra, as au-
toridades competentes poderao considerar como ele-
mentos qualificados os titulos a que pelo menos duas
sociedades de notagdo de riscos, reconhecidas pelas
autoridades competentes, ou apenas uma sociedade
de notagio, se esses titulos nio forem notados abaixo
desse nivel por qualquer outra sociedade de notagio
reconhecida pelas autoridades competentes, tiverem
atribuido uma notag¢ao que signifique que esses titulos
estio sujeitos a um risco de incumprimento de grau
comparivel ou inferior ao dos activos referidos no n?
1, alinea b), do artigo 6° da Directiva 89/647/CEE e
que tenham um grau de liquidez comparavel ao dos
elementos qualificados definidos no paragrafo ante-
rior;

Elementos das administragdes centrais: posicoes longas
e curtas nos activos referidos no n? 1, alinea a), do

k)

)

m

~

0)

P)

artigo 6° da Directiva 89/647/CEE e as posi¢des is
quais foi atribuido um coeficiente de ponderagio de
0 %, nos termos do artigo 7° da mesma directiva;

Titulo convertivel: um valor mobiliario que pode ser
trocado, por opgio do seu detentor, por outro valor
mobiliario, geralmente uma ac¢io da entidade emi-
tente;

Warrant: um instrumento emitido pela entidade emi-
tente do titulo subjacente que confere ao seu detentor
o direito de adquirir, até a data em que expira o war-
rant, um certo nimero de ac¢des ordinirias ou obri-
gacOes, a um determinado preco;

Warrant coberto: um instrumento emitido por uma
entidade diferente do emitente do titulo subjacente,
que confere ao detentor o direito de adquirir, até a
data em que expira o warrant, um certo nimero de
acgdes ordinarias ou obrigagdes a um determinado

preco;

Acordo de recompra e acordo inverso de recompra: um
acordo pelo qual uma empresa transfere valores mo-
bilidrios e se compromete a recompri-los (ou outros
valores mobilidrios que possuam as mesmas caracte-
risticas) a um prego determinado e numa data futura
fixa, ou a fixar pela empresa que efectua a transfe-
réncia, sendo um acordo de recompra para a empresa
que vende os valores mobilidrios e um acordo inverso
de recompra para a empresa que os adquire;

Acordo de concessao de empréstimo de valores mobilid-
rios e acordo de contracgio de empréstimo de valores
mobilidrios: um acordo pelo qual uma empresa con-
cede um empréstimo de valores mobilidrios contra a
entrega de uma caugio, com o compromisso de os
voltar a receber (ou de receber valores mobiliarios
que possuam as mesmas caracteristicas) e a devolver a
caugio mediante um pre¢o determinado e numa data
futura fixa, ou a fixar pelo mutuante, sendo um
acordo de concessao de empréstimo de valores mobi-
lidrios para a empresa que concede o empréstimo dos
valores e um acordo de contrac¢do de empréstimo de
valores mobilidrios para a empresa que o contrai;

Membro filiado no sistema de compensagio: um mem-
bro da bolsa ou do sistema de compensagao que tem
uma relagio contratual directa com a contraparte
central (que garante a boa execugio das operacdes)
os membros nio filiados no sistema de compensagio
devem canalisar as suas operacdes por intermédio de
um membro filiado no sistema de compensagio;
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q) Empresa local: uma empresa que negoceia unicamente
por conta prépria num mercado de opera¢des a fu-
wro sobre instrumentos financeiros (findncial futures)
ou num mercado de opgdes, ou que negoceia ou fixa
um preco para outros membros da mesma bolsa. A
responsabilidade pela garantia da boa execugio dos
contratos celebrados por essa empresa devera ser as-
sumida por um membro da mesma bolsa filiado no
sistema de compensagio, devendo esses contratos ser
tidos em conta no cilculo do capital minimo global
do membro filiado no sistema de compensagio;

r) Delta: a razio entre a variagdo esperada no prego de
uma opgio e uma pequena variagdo do preco do
instrumento subjacente a opgao;

s) Para efeitos do ponto 4 do anexo I, posigio longa: a
posigio em que a empresa fixou a taxa de juro que
ira receber numa data futura; posicdo curta: a posi¢io
em que a empresa fixou a taxa de juro que ird pagar
numa data futura;

t) Fundos proprios: os fundos proprios na acepgio da
Directiva 89/299/CEE (*). No entanto, esta definigiao
pode ser alterada nas circunstancias descritas no
anexo V;

u) Capital inicial: os elementos referidos no n? 1, pontos
1 e 2, do artigo 2° da Directiva 89/299/CEE;

v) Fundos préprios iniciais: os elementos referidos nos
pontos 1, 2 e 4 menos os referidos nos pontos 9, 10 e
11 do n? 1 do artigo 2° da Directiva 89/299/CEE;

w) Capital: os fundos proprios;

x) Duracdo alterada: calculada de acordo com a férmula
constante do ponto 25 do anexo L.

Capital inicial para as empresas de investimento
Artigo 3°
1. As empresas de investimento que detenham nume-
rario e/ou valores mobiliarios dos clientes, e que prestem

um ou mais dos servigos seguidamente indicados, devem
possuir um capital inicial de 100 000 ecus para:

(') JO n® L 124 de 5. 5. 1989, p. 16.

— recep¢do e transmiss3o das ordens dos investidores
relativas a instrumentos financeiros,

— execugdo das ordens dos investidores relativas a
instrumentos financeiros,

— gestdo de carteiras individuais de investimento em
instrumentos financeiros,

na condi¢do de que essas empresas n3o efectuem opera-
¢des por conta prépria num dos instrumentos financeiros
ou que no assumam compromissos de tomada firme em
relagao as emissdes de instrumentos financeiros.

2. Todavia, as autoridades competentes podem exigir
is empresas de investimento, que executem ordens de in-
vestidores relativas a instrumentos financeiros e que de-
tenham esses instrumentos por conta propria, que pos-
suam um capital de 100 000 ecus, ndo ficando sujeitas ao
nivel fixado no n® 4, desde que se verifiquem cumulativa-
mente as seguintes condi¢des:

— estas posi¢des sejam tomadas unicamente em resul-
tado do facto de a empresa de investimento nao po-
der assegurar uma cobertura exacta das ordens dos
investidores,

— o valor total de mercado destas tomadas de posigio
nio exceda 25 % dos fundos préprios da empresa de
investimento,

— a empresa satisfaga os requisitos de capital estabeleci-
dos pela presente directiva,

— estas posi¢des tenham um caracter acessério e provi-
sério € sejam estritamente limitadas ao tempo neces-
sario 4 execugio da referida operagio.

3. Os Estados-membros podem reduzir este montante
para 50 000 ecus se a empresa nio estiver autorizada a
deter numerario ou valores mobiliarios dos clientes, nem
a actuar como garante da boa execugio das operacdes
nem a assegurar a colocagio de titulos, excepto se se en-
carregar unicamente de assegurar a colocagio sem a sua
tomada firme.

4. As outras empresas de investimento deverdo ter um
capital inicial de 500 000 ecus.

5.  As empresas de investimento deverdo calcular o seu
requisito de capital de acordo com o disposto no anexo
IV da presente directiva. Os seus fundos préprios nio
deverio ser inferiores ao mais elevado dos valores do seu
requisito de capital ou do nivel do capital inicial estabe-
lecido para a empresa nos termos dos n% 1 a 4.
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6. Sem prejuizo do disposto no n? 5, os Estados-mem-
bros podem manter a autorizagdo para as empresas de
investimento existentes antes da aplicagdo da presente di-
rectiva, cujos fundos préprios sejam inferiores aos niveis
de capital inicial fixados nos termos do n® 5. Os fundos
proprios dessas empresas de investimento ndo podem ser
inferiores ao nivel de referéncia mais elevado calculado
ap6s a data de notificagao da presente directiva. O nivel
de referéncia é o nivel médio diario dos fundos préprios,
calculados no decurso do periodo dos seis meses anterio-
res 4 data do célculo. Este nivel de referéncia sera calcu-
lado de seis em seis meses para o periodo anterior cor-
respondente.

7. Se o controlo de uma empresa de investimento
abrangida pelo n® 6 passar a ser exercido por uma pessoa
singular ou colectiva, que n3o seja a pessoa que o exercia
anteriormente, salvo se em resultado de heranga os fun-
dos préprios dessa empresa devem atingir, pelo menos,
os niveis estabelecidos no n? 5.

8. Contudo, em determinadas circunstincias e com o
consentimento das autoridades competentes, quando se
verifique uma fusiao de duas ou mais empresas de investi-
mento, os fundos préprios da empresa resultante dessa
fusio nio terdo de atingir o nivel referido no n% 5. No
entanto, durante o periodo em que n3o forem atingidos
os niveis referidos no n® 5, os fundos proprios da nova
empresa de investimentos nio podem ser inferiores aos
fundos proprios totais das empresas objecto da fusdo,
data em que esta tenha ocorrido.

9. Os fundos proprios de uma empresa de investi-
mento nio podem ser inferiores ao nivel referido nos n%
5, 6, 7 ¢ 8. Contudo, se tal acontecer, as autoridades
competentes podem, quando as circunstincias o justifi-
quem, conceder as empresas de investimento um prazo
limitado para estas rectificarem a sua situagdo ou cessa-
rem as suas actividades.

Cobertura de riscos
Artigo 4°

1. Os requisitos de fundos proprios para as empresas
serao a soma:

i) Dos requisitos de capital, calculados de acordo com
os anexos I, IT e VI da presente directiva, no que se
refere is operagdes da sua carteira de negociagio;

ii) Dos requisitos de capital, calculados de acordo com
o anexo III da presente directiva, em relagdo ao con-
junto das suas operagoes;

i) Os requisitos de capital previstos na Directiva
89/647/CEE para o conjunto das suas operagdes ex-
tra-carteira de negociagdo, com a excepgio dos acti-
vos iliquidos das empresas de investimento que apli-
quem a definicio de fundos préprios constante do
ponto 2 do anexo V;

iv) Os requisitos de capital previstos no n? 2 infra;

v) Independentemente dos requisitos decorrentes das
alineas i) a iii), os fundos proprios das empresas de
investimento n3o poderdo ser inferiores ao requisito
fixado no anexo IV.

2. As autoridades competentes imporio as empresas a
obrigagdo de cobrir os riscos inerentes as operagdes, que
ndo se incluam no 4mbito de aplicagio da presente direc-
tiva ou da Directiva 89/647/CEE, por meio de fundos
proprios adequados.

3. As autoridades competentes imporio s empresas a
obrigagdo de criar sistemas de acompanhamento e de
controlo dos riscos de taxa de juro inerentes ao conjunto
das suas operacdes, estando esses sistemas sujeitos a
aprovagio das autoridades competentes.

4.  As empresas s3o obrigadas a demonstrar as suas au-
toridades competentes que dispdem de sistemas adequa-
dos para, em qualquer momento, calcular com razoavel
rigor a posigdo financeira da empresa.

5. Sem prejuizo do disposto no n° 1, as autoridades
competentes podem autorizar as empresas a calcular os
requisitos de capital, no que se refere as operagdes da
sua carteira de negociagio, em conformidade com o dis-
posto na Directiva 89/647/CEE e nio em conformidade
com os anexos I, II, IV e VI da presente directiva, desde
que:

1) As operagdes de carteira de negociagio dessas insti-
tui¢des de crédito e empresas de investimento nio ex-
cedam normalmente 5 % do total das suas operac¢des;

i) A posigio global da sua carteira de negociagio nio
exceda normalmente o montante de 15 milhdes de
ecus.
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6. Para determinar a propor¢ao das operagdes da car-
teira de negociagdo em relagio ao conjunto das opera-
¢oes referido na alinea i) do n® 5, as autoridades compe-
tentes podem basear-se no volume global das suas opera-
¢bes patrimoniais € extrapatrimoniais, na conta de ga-
nhos e perdas, nos fundos proprios das empresas em
questio, ou numa combinag¢do destes critérios. Na ava-
liagio do volume das operagdes patrimoniais e extrapa-
trimoniais, os valores mobiliarios a taxa fixa deverao ser
avaliados pelo seu valor de mercado ou pelo valor nomi-
nal, os titulos de capital pelo seu preco de mercado e os
instrumentos derivados de acordo com o valor nominal
ou de mercado dos instrumentos subjacentes.

7. Se uma instituigio de crédito ou empresa de inves-
timento exceder, salvo se durante um periodo curto, um
dos limites estabelecidos no n® 5, ou ambos, sera obri-
gada a cumprir os requisitos previstos no n? 1 e nao os
previstos na Directiva 89/647/CEE, no que se refere as
operagdes da sua carteira de negociagio e a notificar tal
facto as autoridades de fiscalizagio.

Avaliagio das posicdes para efeitos de informagio
Artigo 5°

1. As empresas avaliario diariamente as suas carteiras
de negociagio a pregos de mercado, salvo se estiverem
sujeitas ao disposto no n® 5 do artigo 4°

2. Na auséncia de precos de mercado imediatamente
disponiveis, por exemplo no caso de novas emissdes no
mercado primirio, as autoridades podem dispensar o
cumprimento do disposto no n? 1 e exigir is empresas
que utilizem outros métodos de avaliagdo, desde que es-
ses métodos sejam suficientemente prudentes e tenham
sido aprovados pelas autoridades competentes.

Fiscalizagio numa base consolidada
Artigo 6°

1. Aplicar-se-a o disposto nos n®® 2 e 3, sempre que
uma das empresas incluidas no ambito de uma consolida-
¢io determinada pela Directiva .../.../CEE [fiscaliza-
¢do numa base consolidada] disponha de uma carteira de
negociagio.

2. As autoridades competentes poderdo permitir que
as posi¢oes liquidas da carteira de negociagio de uma
empresa compensem posi¢des da carteira de negociagio
de outra empresa, de acordo com as regras estipuladas
nos anexos I e VI, desde que todas as empresas em ques-
tdo estejam obrigadas a satisfazer os seus requisitos de
capital numa base individual.

As autoridades competentes poderdo ainda autorizar que
as posi¢bes em divisas numa empresa, sujeitas ao dis-
posto no anexo III, compensem posi¢coes em divisas nou-
tra empresa, sujeitas ao disposto no anexo I, de acordo
com as regras estabelecidas naquele anexo, desde que to-
das as empresas em questdo estejam obrigadas a satisfa-
zer os seus requisitos de capital numa base individual.

3. As autoridades competentes encarregadas da reali-
zagio da fiscalizaggo numa base consolidada poderio
considerar vélidas as defini¢oes de fundos proprios apli-
caveis especificamente as empresas em questao, abrangi-
das pelo disposto no anexo V, para efeitos do cilculo
dos fundos proprios consolidados.

Dever de informagio

Artigo 7°

1.  Os Estados-membros exigirdo que as empresas for-
necam as autoridades competentes do Estados-membro
de origem todas as informagOes necessarias para poder
apreciar a observincia das regras adoptadas em confor-
midade com o disposto na presente directiva. Os Esta-
dos-membros assegurario ainda que os mecanismos de
controlo interno e os procedimentos administrativos e
contabilisticos das empresas permitam, a todo o mo-
mento, a verificagio da observancia das referidas regras.

2. As empresas de investimento serdo obrigadas a
prestar informagdes as autoridades competentes, segundo
as regras que estas fixarem, pelo menos mensalmente, no
caso das empresas abrangidas pelo n® 4 do artigo 39,
pelo menos trimestralmente, no caso das empresas abran-
gidas pelos n% 1 e 2 do artigo 3%, e pelo menos semes-
tralmente, no caso das empresas abrangidas pelo n® 3 do
artigo 3°

3. As instituigdes de crédito serio obrigadas a prestar
informagdes as autoridades competentes, segundo as re-
gras que estas fixarem, com a mesma frequéncia que a
prevista pela Directiva 89/647/CEE.

Autoridades competentes

Artigo 8°

1.  Os Estados-membros designario as autoridades que
devem desempenhar as fungdes previstas na presente di-
rectiva. Do facto informario a Comissio, indicando a
eventual reparticao de fungdes.

2. As autoridades referidas no n® 1 devem ser autori-
dades pablicas ou organismos oficialmente reconhecidos
pelo direito nacional ou por autoridades puablicas, como
fazendo parte do sistema de fiscalizagio vigente no Esta-
dos-membro em questio.
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3. As autoridades em questao devem ser investidas de
todos os poderes necessarios ao desempenho das suas
fungodes, em especial para controlar a forma como é
constituida a carteira de negociagio.

4. As autoridades competentes dos diferentes Estados-
-membros trabalhario em estreita colaboragio para de-
sempenharem as fungdes previstas pela presente directiva,
especialmente quando os servicos de investimento forem
prestados em regime de prestacdo de servigos ou através
da criag¢ao de sucursais num ou varios Estados-membros.
A pedido de qualquer uma delas, fornecerio mutua-
mente todas as informagoes susceptiveis de facilitar a fis-
calizacio da adequacio dos fundos proprios das empre-
sas e, especialmente, a verificagio do cumprimento das
regras previstas na presente directiva. Qualquer troca de
informacdes entre as autoridades competentes, prevista
na presente directiva, respeitante a empresas de investi-
mento serd sujeita & obrigagdo de segredo profissional
prevista no artigo 209 da Directiva . . ./. . ./CEE [relativa
aos servicos de investimento] e, no que diz respeito as
institui¢des de crédito, sera sujeita & obrigacio prevista
no artigo 129 da Directiva 77/780/CEE, alterada pela
Directiva 89/646/CEE do Conselho (*).

Artigo %

1.  As alteragdes técnicas a introduzir na presente di-
rectiva, nos dominios a seguir referidos, serio adoptadas
de acordo com o procedimento estabelecido no n® 2:

— clarifica¢io das defini¢des constantes do artigo 29, a
fim de garantir uma aplicagio uniforme da presente
directiva em toda a Comunidade,

— alteracio das definigdes constantes do artigo 29, a
fim de ter em conta a evolugio verificada nos merca-
dos financeiros,

— alteragio dos montantes de capital inicial estabeleci-
dos no artigo 3%, a fim de ter em conta a evolugio
registada nos dominios econémicos e monetario,

— adaptacio dos limites maximos fixados no n? 5 do
artigo 49,

— adaptacio do processo de calculo das posi¢des aber-’

tas liquidas estabelecido nos anexos I e I,

— adaptagio dos coeficientes de ponderag¢ao previstos
nos anexos I, II e III, a fim de ter em conta a evolu-
¢do verificada nos mercados financeiros,

(") JO n° L 386 de 30. 12. 1989, p. L.

— alteragdo do prazo utilizado no anexo IV,

— harmonizagio da terminologia e da redacgao das de-
fini¢oes, de acordo com actos posteriores apliciveis
as empresas de investimento e matérias conexas.

2. A Comissdo sera assistida por um comité composto
por representantes dos Estados-membros e presidido por
um representante da Comissio.

O representante da Comissao submeterd ao comité um
projecto das medidas a tomar. O comité emitirad o seu
parecer sobre esse projecto num prazo que o presidente
pode fixar, em fung¢io da urgéncia da questdo. O parecer
serd emitido pela maioria, nos termos previstos no n 2
do artigo 1482 do Tratado CEE para o caso de decisdes
que o Conselho deva tomar sob proposta da Comissao.
Os votos dos representantes dos Estados-membros no
comité estao sujeitos a pondera¢do definida no mesmo
artigo. O presidente nZo participa na votagio.

A Comissdo adoptara as medidas projectadas, desde que
sejam conformes com o parecer do comité.

Se as medidas projectadas nio forem conformes com o
parecer do comité, ou na auséncia de parecer, a Comis-
sao submetera ao Conselho, sem demora, uma proposta
relativa as medidas a tomar. O Conselho deliberara por
maioria qualificada.

Se, no termo de um prazo de trés meses, a contar da
data em que o assunto foi submetido i apreciacio do
Conselho, este ainda ndo tiver deliberado, a Comissdo
adoptars as medidas propostas.

Disposi¢des transitorias

Artigo 107

Os Estados-membros podem autorizar empresas de in-
vestimento sujeitas ao disposto na Directiva .. ./.../CEE
[relativa aos servigos de investimento], cujos fundos pré-
prios sejam inferiores aos niveis que lhes sio aplicaveis
por for¢a do disposto no n® 5 do artigo 3% No entanto,
os fundos proprios dessas empresas de investimento
devem, a partir desse momento, satisfazer as condigoes
estabelecidas nos n%® 6 a 9 do artigo 3°

Disposigdes finais

Artigo 11°

1.  Os Estados-membros porio em vigor as disposi¢des
legislativas, regulamentares e administrativas necessarias
para dar cumprimento 2 presente directiva, o mais tardar
até 1 de Janeiro de 1993. Estas disposi¢des adoptadas de-
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verdo incluir uma referéncia expressa i presente direc- Artigo 12°
tiva. Do facto informario imediatamente a Comissio.

. ) Os Estados-membros sao os destinatarios da presente di-
2. Os Estados-membros comunicario a4 Comissio o rectiva.
texto das principais disposi¢cdes de direito interno
que adoptem no dominio regido pela presente directiva.

ANEXO I
RISCOS DE POSICAO
INTRODUCAO

Cilculo de posi¢des liquidas

1. A posigio liquida da empresa em cada um dos diferentes instrumentos é constituida pelo excedente das
suas posi¢des longas (curtas) relativamente as suas posi¢des curtas (longas) nas mesmas emissdes de
titulos de capital, de titulos de divida ou de titulos convertiveis e contratos idénticos relativos a opera-
¢des a futuro sobre instrumentos financeiros, opgdes e warrants. No cilculo da posigao liquida, as
autoridades competentes podem permitir que as posi¢des em instrumentos derivados sejam tratadas, de
acordo com o método especificado nos pontos 4 a 6 infra, como posi¢des no(s) titulo(s) subjacente(s)
(ou nocionais).

2. Nao é permitido proceder ao cilculo da posi¢io liquida entre um titulo convertivel e uma posigao
compensatoria no instrumento a ele subjacente, a menos que as autoridades competentes adoptem uma
orientagdo ao abrigo da qual seja tida em consideragio a probabilidade de um dado titulo convertivel
ser convertido, ou tenham estabelecido um requisito de capital que dé cobertura a qualquer perda
potencial susceptivel de resultar da conversio.

3. Todas as posigoes liquidas, independentemente do seu sinal, devem ser convertidas diariamente, antes
da sua agregacio, na moeda em que sdo expressas as contas da empresa, i taxa de cAmbio vigente para
operagdes A vista.

Instrumentos especiais

4. As operacdes a futuro sobre taxas de juro, os contratos a prazo relativos a taxas de juro (FRA) e os
compromissos a prazo de compra ou de venda de instrumentos financeiros serdo tratados como combi-
nag¢des de posicoes longas e curtas. Deste modo, uma posi¢io longa em operagdes a futuro sobre taxas
de juro deve ser tratada como uma combinagio de um empréstimo contraido, que se vence na data de
entrega do contrato a futuro e uma detengdo de um activo com uma data de vencimento igual a do
instrumento subjacente (nocional) ao contrato de operagdes a futuro em questdo. De igual modo, um
FRA vendido seri tratado como uma posigio longa com uma data de vencimento igual 4 data de
liquidagio, acrescida do periodo contratual, e uma posi¢io curta com uma data de vencimento igual 2
data de liquidagio. A contracgio do empréstimo e a detengdo do activo serdo incluidos na coluna
correspondente 4 administragio central do quadro I, constante do ponto 13, a fim de calcular o requi-
sito de capital relativamente ao risco especifico inerente a estes dois instrumentos. As autoridades com-
petentes podem permitir que o requisito de capital de um contrato a futuro transaccionado na bolsa
seja igual 2 margem retida na bolsa, se considerarem que constitui uma medida precisa do risco asso-
ciado i operagdo a futuro e que o método utilizado para calcular a margem é equivalente ao método
de cilculo estabelecido infra, no presente anexo, para tais operagdes a futuro.

5. As opgoes sobre taxas de juro, instrumentos de divida, titulos de capital, indices de ac¢des, operagdes a
futuro sobre instrumentos financeiros, swaps e moeda estrangeira serdo tratadas, para efeitos do pre-
sente anexo, como se fossem posigdes com um valor igual ao do montante do instrumento subjacente a
que se refere a opgio, multiplicado pelo respectivo delta. Poder-se-4 determinar a posi¢ao liquida entre
estas posi¢des e quaisquer posi¢des compensatorias em valores mobiliarios subjacentes ou instrumentos
derivados idénticos. O delta utilizado serd o da bolsa em questdo, o calculado pelas autoridades com-
petentes ou, caso nio existam ou para as op¢des do mercado de balcdo, o que for calculado pela
propria empresa, desde que as autoridades competentes considerem que o modelo utilizado pela em-
presa é razoéavel.
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10.

11.

Contudo, as autoridades competentes podem também estipular que as empresas calculem os seus deltas
seguindo uma metodologia indicada pelas autoridades competentes. As autoridades competentes exigi-
rio uma protec¢do contra os demais riscos, associados is opgdes, para além do risco delta.

. As autoridades competentes podem permitir que o requisito para fazer face a uma posigdo numa opg¢io

negociada na bolsa seja igual 2 margem exigida pela bolsa, se considerarem que a margem constitui
uma medida rigorosa do risco associado A op¢do e que o método utilizado no calculo da margem é
equivalente ao método de cilculo estabelecido na parte restante do presente anexo relativamente a tais
opgdes. Além disso, podem permitir que o requisito correspondente a uma opgio adquirida, negociada
na bolsa ou no mercado de balcdo, seja o mesmo que para o instrumento que lhe esta subjacente, na
condigo de que o requisito dai decorrente ndo exceda o valor de mercado da opgao. O requisito
relativo 4 subscri¢io de uma opgio no mercado de balcao seri estabelecido em fungao do instrumento
que lhe esta subjacente.

. Os warrants e os warrants cobertos serdo tratados do mesmo modo que o previsto para as opgdes nos

pontos 5 e 6.

. Os swaps serao tratados, para efeitos de risco da taxa de juro, da mesma forma que os instrumentos

patrimoniais. Deste modo, um swap de taxa de juro, ao abrigo do qual uma empresa recebe juros a
uma taxa variavel e paga juros a uma taxa fixa, sera tratado como equivalente a uma posi¢io longa
num instrumento de taxa varidvel com um prazo de vida equivalente ao periodo que decorre até ao
estabelecimento da nova taxa de juro e a uma posigio curta num instrumento de taxa fixa com o
mesmo prazo de vida que o proprio swap.

. Todavia, as empresas que, em relagio aos instrumentos derivados referidos nos pontos 4 a 8, os ava-

liam ao valor de mercado e fazem a gestao do risco de taxa de juro com base no cash flow actualizado,
podem utilizar modelos de sensibilidade para o célculo das posigoes atras referidas. O modelo e a sua
utilizagdo pela empresa deverdo ser autorizados pelas autoridades competentes. Deverdo resultar destes
modelos posi¢des com a mesma sensibilidade is variagoes da taxa de juro que os cash flows subjacentes.
Esta sensibilidade deve ser avaliada com base em movimentos independentes de uma amostra de taxas,
no ambito da curva de rendimento, com pelo menos um ponto de sensibilidade em cada um dos
intervalos de vencimento contidos no quadro 2. As posigdes serdo incluidas no calculo dos requisitos
de capital, de acordo com o disposto nos pontos 14 a 29 infra.

O vendedor de valores mobilisrios de um acordo de recompra, bem como o mutuante de valores
mobilidrios de um acordo de concessdao de empréstimo de acgdes deverdo incluir esses valores mobilia-
rios para efeitos de cilculo dos seus requisitos de capital, ao abrigo do disposto no presente anexo.

Riscos gerais e especificos

O risco de posi¢io num instrumento de divida ou num titulo de capital (ou instrumento derivado de
titulo de capital) negociaveis sera repartido em duas componentes, para efeitos do calculo do respec-
tivo requisito de capital aplicavel. A primeira componente corresponde ao seu risco especifico, ou seja,
o risco de uma variagio do prego do instrumento em questao devida a factores associados a respectiva
entidade emitente (no caso de um instrumento monetario). A segunda componente cobre o seu risco
geral, isto &, o risco de uma variagio do pre¢o do instrumento devido a uma variagao do nivel das
taxas de juro (no caso de um instrumento de divida negociado) ou a um movimento global no mercado
dos titulos de capital, que ndo esteja relacionado com as caracteristicas especificas dos valores mobilia-
rios em si (no caso de um titulo de capital ou de um instrumento derivado de titulos de capital).
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INSTRUMENTOS DE DIVIDA NEGOCIADOS

12. A empresa classificara as suas posi¢des liquidas com base na moeda em que estio expressas e calcular4

o requisito de capital para o risco especifico e geral, separadamente, por moeda.

Risco especifico

13. A empresa imputara as suas posi¢des liquidas, calculadas em conformidade com o ponto 1, as catego-

rias adequadas constantes da primeira linha do quadro 1, com base nos respectivos prazos de venci-
mento residuais, multiplicando em seguida esses valores pelos coeficientes de ponderagio apresentados
na segunda linha. O requisito de capital relativo ao risco especifico serd entio calculado através da
soma das posi¢des ponderadas (independentemente do facto de serem longas ou curtas)..

QUADRO 1
d Elementos da | Elementos qualificados Outros elementos
administragio central
0 a 6 meses + de 6 a 24 meses + de 24 meses
0,00 % 0,25 % 1,00 % 1,60 % 8,00 %

Sem prejuizo do disposto anteriormente, os Estados-membros podem estabelecer um requisito, a titulo
de risco especifico, relativamente a quaisquer obrigagBes s quais tenha sido atribuido um coeficiente
de ponderagio de 10 %, por for¢a do n® 2 do artigo 119 da Directiva 89/647/CEE, equivalente a
metade do requisito de risco especifico exigido para um elemento qualificado com o mesmo prazo de
vencimento residual dessas obrigagdes.

Risco geral

a) Em fungdo do prazo de vencimento

14. O método de cilculo do requisito de capital relativo ao risco geral compreendera duas etapas princi-

15.

16.

pais. Em primeiro lugar, todas as posi¢des serdo ponderadas em fungio do seu prazo de vencimento
(conforme explicado no ponto 15), de modo a obter o correspondente requisito de capital. Em se-
gundo lugar, poder-se-a permitir que este requisito seja reduzido sempre que for simultaneamente
detida uma posi¢io ponderada inversa dentro do mesmo intervalo de vencimento. Seri igualmente
autorizada uma redugio do requisito de capital, sempre que as posi¢des ponderadas inversas pertence-
rem a intervalos de vencimento diferentes, dependendo o valor da redugio do facto de as duas posi-
¢oes estarem, ou nio, incluidas na mesma zona, bem como das zonas especificas em que se incluem.
No total existem trés zonas (grupos de intervalos de vencimento).

A empresa imputari as suas posigdes liquidas aos intervalos de vencimento adequados na segunda ou
terceira colunas, conforme o caso, do quadro 2 infra. Para tal, a empresa basear-se-4 no prazo de
vencimento residual, no caso de instrumentos de taxa de juro fixa, e no prazo a decorrer até ser fixada
a nova taxa de juro, no caso de instrumentas cuja taxa de juro é variivel antes do vencimento final.
Devera igualmente distinguir os instrumentos de divida com um cupio de 3 % ou mais dos que tém
um cupio inferior a 3 % e assim imputa-los 4 segunda ou 4 terceira colunas do quadro 2. A empresa
multiplicars entZo cada um desses valores pelo coeficiente de ponderagio referente ao intervalo de
vencimento em questdo da quarta coluna do quadro 2.

A empresa proceders em seguida a soma das posigSes longas ponderadas e 4 soma das posi¢des curtas
ponderadas em cada intervalo de vencimento. O montante das primeiras que for compensado pelas
ltimas, para um dado intervalo de vencimento, constituird a posi¢io ponderada compensada desse
intervalo e a posigdo residual, longa ou curta, constituird a posigdo ponderada nio compensada desse
mesmo intervalo. Em seguida, ser4 calculado o total das posi¢des ponderadas compensadas em todos
os intervalos.
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17.

Para determinar as posi¢des longas ponderadas nao compensadas para cada zona, a empresa calculara
os totais das posi¢des longas ponderadas nio compensadas para os intervalos incluidos em cada zona
do quadro 2. De igual modo, os totais das posigdes curtas ponderadas nio compensadas para cada
intervalo de vencimento de uma determinada zona serdo somados para calcular a posigao curta ponde-
rada nio compensada para essa zona. A parte da posi¢do longa ponderada nio compensada para essa

' zona, que seja compensada pela posi¢do curta ponderada nio compensada dessa mesma zona, constitui

18.

19.

20.

21.

22.

a posigdo ponderada compensada dessa zona. A parte da posigdo longa ponderada nio compensada,
ou curta ponderada n3o compensada, relativa a uma zona, que portanto nio pode ser compensada,
constituird a posi¢io ponderada nio compensada para essa zona.

QUADRO 2
Intervalo de vencimento Variagzo presumivel
Zona Cupido de 3 % Cupio de menos P(z:gfl’;;})ﬁﬂ da taxa ‘§° juro
ou mais de 3% (em %)
(1) (2) ) (3) (4) (5)
1 0— 1 meses 0— 1 meses 0,00 —
1— 3 meses 1-— 3 meses 0,20 1,00
3— 6 meses 3— 6 meses ) 0,40 1,00
6—12 meses 6—12 meses 0,70 1,00
2 1— 2 anos 1,0— 1,9 anos 1,25 0,90
2— 3 anos 1,9— 2,8 anos 1,75 0,80
3— 4 anos 2,8— 3,6 anos 2,25 0,70
3 4— 5 anos 3,6— 4,3 anos 2,75 0,75
5— 7 anos 4,3— 5,7 anos 3,25 0,70
7—10 anos 5,7— 7,3 anos 3,75 0,65
10—15 anos 7,3— 9,3 anos 4,50 0,60
15—20 anos 9,3—10,6 anos 5,25 0,60
20 anos 10,6—12,0 anos 6,00 0,60
12,0—20,0 anos 8,40 0,60
20 anos 13,0 0,60

Seri entdo calculado o montante da posi¢do longa (curta) ponderada ndo compensada na zona 1 que é
compensada pela posigio curta (longa) ponderada nio compensada na zona 2, sendo designada, no
ponto 22, como a posi¢io ponderada compensada entre as zonas 1 e 2. O mesmo cilculo serd em
seguida efectuado em relagdo a parte remanescente da posi¢io ponderada nio compensada da zona 2 e
i posi¢do ponderada nio compensada da zona 3 a fim de calcular a posi¢io ponderada compensada
entre as zonas 2 ¢ 3.

A empresa pode, caso o deseje, inverter a ordem enunciada no ponto 18, para calcular a posigio
ponderada compensada entre as zonas 2 e 3 antes de proceder a igual clculo entre as zonas 1 e 2.

O remanescente da posigio ponderada ndo compensada da zona 1 sera entdo compensado com o que
remanescer na zona 3 apds esta zona ter sido compensada com a zona 2, de modo a obter a posigio
ponderada compensada entre as zonas 1 e 3.

As posigdes residuais existentes ap6s os trés cilculos separados de compensagao previstos nos pontos 18
a 20, serdo entio somadas.

O requisito de capital da empresa ser4 calculado pela soma de:

a) 10 % da soma das posigdes ponderadas compensadas em todos os intervalos de vencimento;
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b) 30 % da posi¢io ponderada compensada da zona 1;

) 20 % da posi¢io ponderada compensada da zona 2;

d) 20 % da posi¢io ponderada compensada da zona 3;

e) 30 % da posi¢io ponderada compensada entre as zonas 1 e 2 e entre as zonas 2 e 3 (ver ponto 19);
f) 100 % da posi¢ao ponderada compensada entre as zonas 1 e 3;

g) 100 % das posigdes residuais ponderadas nio compensadas.

b) Em fungio da duragio

23. As autoridades competentes dos Estados-membros podem, de um modo geral ou numa base individual,
permitir que as empresas utilizem um sistema de célculo do requisito de capital para o risco geral
associado aos instrumentos de divida negociaveis que reflicta a duraggo, em alternativa ao sistema
enunciado nos pontos 14 a 22.

24. Neste sistema, a empresa utilizard o valor de mercado de cada instrumento de divida de taxa fixa e
procedera entio ao calculo da sua taxa de rendimento até ao vencimento, que é a taxa de desconto
implicita para esse instrumento. No caso dos instrumentos de taxa variavel, a empresa, utilizando o
valor de mercado de cada instrumento, procedera em seguida ao cilculo da sua taxa de rendimento,
partindo do principio de que o capital é devido a partir do momento em que 2 taxa de juro puder ser
modificada.

25. A empresa procedera entio ao cilculo da duragio modificada de cada instrumento de divida a partir
da seguinte formula:

Duragio modificada = du—ﬁgﬁ)gz

em que

r = rendibilidade até ao vencimento,
Ct = pagamento em numeririo do momento t,
m = prazo de vida total (ver ponto 24).
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26. A empresa classificard cada um deles na zona apropriada do quadro 3 abaixo. Para o efeito,

basear-se-4 na duragio modificada de cada instrumento.

QUADRO 3
Dursgte mediicds o presumiv
(1) (O] (3)

1 0< 1,0 1,0

2 1,0 < 3,6 0,85

3 3,6 0,7

27. A empresa calculars entdio a posigio ponderada pela duragdo de cada investimento, multiplicando o
seu valor de mercado pela sua duraggo modificada e pela variagio presumivel da taxa de juro, para um

instrumento com essa duragio modificada especifica (ver coluna 3 do quadro 3).

28. A empresa de investimento determinaré as suas posi¢des longas e curtas, ponderadas pela duragio,
para cada zona. O montante das posi¢des longas, compensado pelas posi¢des curtas de cada zona,
constitui a posi¢do compensada ponderada pela duragdo para essa zona. A empresa proceders entfo ao
calculo das posi¢Ses nio compensadas, ponderadas pela duragdo para cada zona. Em seguida, seguira

0 método previsto nos pontos 18 a 21 para as posi¢des ponderadas nio compensadas.

29. O requisito de capital da empresa ser4 entdo calculado pela soma de:

a) 10 % da soma das posigdes compensadas ponderadas pela duraggo em cada zona;

b) 30 % das posigdes ponderadas pela duragio, compensadas entre as zonas 1 e 2 e entre as zonas 2 €

3

c) 100 % das posigdes ponderadas pela duragdo, compensadas entre as zonas 1 e 3;

d) 100 % das posigdes residuais nio compensadas, ponderadas pela duragio.

TITULOS DE CAPITAL

30. A empresa somard — de acordo com o ponto 1 — todas as suas posi¢des longas liquidas e todas as
suas posigdes curtas liquidas. A soma destes dois valores representa a sua posi¢io bruta global. O

excedente de um valor sob o outro representa a sua posigao liquida global.

Risco especifico

31. A empresa multiplicard a sua posigio bruta global por 4 %, de modo a calcular o seu requisito de

capital para cobertura do risco especifico.

32. Sem prejuizo do disposto no ponto 31, as autoridades competentes podem permitir que o requisito de
capital para cobertura do risco especifico seja reduzido para um valor que nio poders ser inferior a
2 %, em vez de 4 %, da posigio bruta global, no caso das carteiras de titulos de capital que a empresa
detenha e que satisfagam as condi¢des seguintes. Em primeiro lugar, os respectivos titulos de capital
nio deverdo ser de entidades emitentes que tenham emitido instrumentos de divida negociaveis, relati-
vamente aos quais seja imposto, nessa data, um requisito de 8 %, nos termos do quadro 1. Em se-
gundo, deverio ser considerados como sendo de elevada liquidez pela autoridade competente em ques-
tao. Finalmente, nenhuma posi¢io individual dentro da carteira poders representar mais que 5 % do

valor da posigZo bruta global dessa carteira.
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Risco geral

33. O requisito de capital para a cobertura do risco geral obtém-se multiplicando por 8 % a sua posigao
liquida global.

Operagées sobre indices de acgdes

34. As operagoes a futuro sobre indices de acgdes, bem como operagdes equivalentes de opgdes sobre
operagdes a futuro sobre indices de acgdes e opgdes sobre indices de acgdes, ponderadas pelo delta
(ver ponto 5), devem ser decompostas em posi¢des em cada um dos titulos de capital que as consti-
tuem. Estas posi¢des serdo tratadas como posi¢des subjacentes aos titulos de capital em causa; por
conseguinte, e sob reserva da aprovagio das autoridades competentes, deverdo calcular-se as posigdes
liquidas entre essas posigdes e as posi¢des inversas nos proprios titulos de capital subjacentes.

35. As autoridades competentes velardo por que todas as empresas que tenham determinado as suas posi-
¢oes liquidas num ou mais titulos de capital, que constituem uma operagao a futuro sobre um indice de
acgoes em relagdo i posigdo ou posi¢des na propria operagio a futuro, possuam os fundos préprios
adequados para cobrir o risco de prejuizo resultante da diferenca entre a evolugdo do valor da opera-
¢do a futuro e a dos titulos de capital que o constituem; o mesmo se aplica a empresas que detenham
posi¢des inversas em operagoes a futuro sobre um indice de acgdes cujo vencimento e/ou composigio
nio sejam idénticos.

36. Sem prejuizo do disposto nos pontos 34 e 35, as operag¢des a futuro sobre um indice de acgdes que sio
negociados na bolsa e, no entender das autoridades competentes, representam indices largamente di-
versificados sao sujeitos a um requisito de capital de 8 % para a coberrtura do risco geral mas nio a
imposi¢ao de qualquer requisito para a cobertura do risco especifico. Estas operag¢des a futuro sobre
um indice de ac¢bes s3o incluidas no calculo da posigio liquida global prevista no ponto 30 mas nao
serdo tidas em conta no calculo da posigdo bruta global prevista no mesmo ponto.

Tomada firme

37. No caso de tomada firme de titulos de divida e de capital, as autoridades competentes podem autorizar
uma empresa a aplicar o seguinte processo, para efeitos de calculo dos seus requisitos de capital. Em
primeiro lugar, calculars as suas posi¢des liquidas, deduzindo as posi¢oes de tomada firme subscritas
ou garantidas por terceiros; em segundo, reduzirs as suas posi¢des liquidas pelos seguintes factores de

redugio:

1° dia uul: 90 %,
2° a 39 dias ateis: 75 %,
4° dia aul: 50 %,
59 dia atil: 25 %,
Apés o 59 dia aul: 0 %.

O primeiro dia dtil sera o dia util seguinte ao dia em que a empresa tenha assumido o compromisso
incondicional de aceitar uma determinada quantidade de valores mobili4rios a um prego acordado, nos
termos de um acordo de tomada firme. Em terceiro lugar, calculari o requisito de capital, utilizando as
posi¢oes de tomada firme reduzidas.
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ANEXO Il

RISCO DE LIQUIDAGAO E DE CONTRAPARTE

(Settlement and counterparty risk)

1. No caso de transac¢Bes em que os titulos de divida e de capital (com a exclusao dos acordos de recom-

pra e dos acordos inversos de recompra) estejam por liquidar antes da data acordada para a sua entrega,
nio se verifica qualquer requisito de capital. No caso de transacgdes em que as obrigagdes e os titulos
de capital (com exclusio dos acordos de recompra e dos acordos inversos de recompra) continuarem
por liquidar apés a data acordada para a sua entrega, as empresas devem calcular a diferenga de prego a
qual se encontram expostas. Esta consiste na diferen¢a entre o pre¢o de liquidagio acordado para as
obrigagdes e titulos de capital em questdo e o seu valor de mercado actualizado, na medida em que essa
diferenca possa envolver uma perda para as empresas. Estas deverdo multiplicar esta diferenga pelo
factor correspondente da coluna A do quadro 1, para calcular o seu requisito de capital.

. Sem prejuizo do disposto no ponto 1, uma empresa pode, com o acordo das suas autoridades compe-

tentes, calcular o seu requisito de capital, multiplicando o prego de liquidagio acordado para cada
transacgio, que nio esteja liquidada entre cinco e 45 dias uteis apds a data acordada, pelo factor corres-
pondente da coluna B do quadro 1. A partir de 46 dias Gteis apos a data acordada, deveri considerar
que o requisito é de 100 % da diferenca de precos a que estd exposta, tal como consta na coluna A.

QUADRO 1
Namero de dias ap6s a data acordada para Coluna A Coluna B
liquidaggo (em %) (em %)
5-15 8 0,5
16-30 50 4,0
31-45 75 9,0
46 ou mais 100 ver ponto 2

Transacgoes incompletas (free deliveries)

3. Uma empresa deve deter capital para cobrir o risco de contraparte se:

i) Tiver pago valores mobiliarios antes de os ter recebido ou se tiver entregue valores mobilidrios antes
de ter recebido o respectivo pagamento; e

ii) Tiverem decorrido trés dias ou mais desde este pagamento ou entrega. Apés este prazo, uma institui-
¢do de crédito ou uma empresa de investimento, que ndo esteja sujeita 2 dedugio dos activos iliqui-
dos estabelecida pelo ponto 2 do anexo V, devera deter um montante de capital equivalente a 8 %
do valor dos titulos ou do montante que lhe & devido, se a contraparte pertencer ao sector privado,
mas nao for uma empresa, 1,6 % do montante, se for uma empresa ou pertencer ao sector publico e
0 % se se tratar da administragio central. Uma empresa de investimento, que esteja sujeita 3 dedugio
dos activos iliquidos estabelecida no ponto 2 do anexo V, devera tratar o montante dos valores
mobilidrios ou pecuniarios que the sao devidos como um activo iliquido.

Acordos de recompra

4. No caso de acordos de recompra e de concessio de empréstimos de valores mobilidrios, a empresa

calculara a diferenca entre o valor de mercado dos valores mobiliarios ¢ o montante do empréstimo
contraido pela empresa ou o valor de mercado da caugdo, quando esta diferenga for positiva. No caso
de acordos inversos de recompra e de contracgio de empréstimos de valores mobilidrios, a empresa
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calculars a diferenga entre o montante do empréstimo concedido pela empresa ou o valor de mercado
da caugdo e o valor de mercado dos valores mobiliarios recebidos pela empresa, quando esta diferenga
for positiva. As autoridades competentes poderdo permitir que seja tida em consideragio a margem
concedida pelo mutuirio ao mutuante, para efeitos dos cilculos referidos nas duas frases anteriores. os
juros vencidos serio incluidos no calculo do valor de mercado dos empréstimos concedidos ou contrai-
dos e da caugdo.

5. O requisito de capital serd de 8 % do montante decorrente do ponto 4, se a contraparte pertencer ao
sector privado e nio for uma instituigdo de crédito ou uma empresa de investimento, 1,6 % do mon-
tante se se tratar de uma instituigio de crédito, uma empresa de investimento ou se pertencer ao sector
ptblico e 0 % se se tratar da administragdo central.

Instrumentos derivados do mercado de balcio

6. Para efeitos de calculo do requisito de capital relativo aos instrumentos derivados do mercado de bal-
cio, a empresa aplicara o disposto no anexo II da Directiva 89/647/CEE, no caso de contratos de taxa
de juro e de taxa de cambio. As opg¢Bes sobre titulos de capital e os warrants cobertos do mercado de
balcdo serdo tratados de acordo com o método 1 do anexo II da Directiva 89/647/CEE, salvo no que
se refere ao risco potencial de crédito susceptivel de se verificar no futuro, que sera calculado pela
multiplicagao do valor de mercado do titulo de capital subjacente por 8 %.

OQutros

7. Os requisitos estabelecidos pela Directiva 89/647/CEE serao aplicaveis a outros riscos de carteira de
negociagio, incluindo rendimentos auferidos a titulo de remuneragdes e comissdes, que estejam abrangi-
dos pelos anexos I e I1.

ANEXO Il

RISCOS CAMBIAIS

1. Se a posigdo global liquida em divisas de uma empresa, calculada de acordo com os procedimentos
estabelecidos a seguir, corresponder a um valor que exceda 2 % dos seus fundos proprios totais, mult-
plicard a diferenga por 8 %, a fim de calcular o seu requisito de fundos préprios a titulo de risco
cambial.

2. Proceder-se-a a um calculo em duas etapas.

3. Em primeiro lugar, calcula-se a posicio aberta liquida da empresa em cada moeda (incluindo a moeda
em que s30 expressas as contas). Esta posi¢do consistira na adigio dos seguintes elementos (positivos ou
negatvos):

— a posi¢ao liquida a vista (isto ¢, todos os elementos do activo menos todos os elementos do passivo,
incluindo os juros acumulados na divisa em questdo),

— a posigio liquida a prazo (isto &, todos os montantes a receber menos todos os montantes a pagar ao
abrigo de operagdes cambiais a prazo, incluindo as operagdes a futuro sobre divisas ¢ o capital dos
swaps de divisas que nao foram incluidos na posigao 2 vista),

— as garantias irrevogaveis (e instrumentos semelhantes) de cuja utilizagio se tem a certeza,

— as receitas e despesas futuras liquidas ainda nio vencidas, mas que ja estdo inteiramente cobertas
(segundo o critério das instituicdes que elaboram os documentos destinados as autoridades compe-
tentes e com o acordo prévio destas wltimas, as receitas e despesas futuras liquidas, que ainda nzo
foram contabilizadas, mas que ji foram integralmente cobertas por operagdes cambiais a prazo,
podem ser incluidas neste cilculo. A instituigdo devera observar esse critério de forma continua),
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— o equivalente delta (ou calculado com base no delta) liquida do total da carteira de opgdes sobre
divisas,

— o valor de mercado de outras opgdes (que nio sejam sobre divisas),

— podem excluir-se do calculo das posigdes abertas liquidas em divisas quaisquer posi¢oes deliberada-
mente tomadas por uma empresa, a fim de se proteger contra o efeito adverso das taxas da cambio
sobre a ratio dos seus fundos préprios. Estas posicdes deverio ser de natureza nio comercial ou
estrutural e a sua exclusio ou qualquer variagdo das condi¢des em que esta se processar exigird a
autorizacio das autoridades competentes. Poder4 ser aplicado o mesmo tratamento is posicoes deti-
das por uma empresa, respeitantes a elementos ja deduzidos no calculo dos fundos préprios, desde
que sejam observadas as mesmas condigdes que as acima referidas.

4. Em segundo lugar, as posi¢cdes curtas e longas liquidas em cada divisa, excepto na divisa em que sio
expressas as contas da empresa, serdo convertidas A taxa de cambio 2 vista para a moeda em que sio
expressas as contas. SZo entdo adicionadas separadamente de modo a formar, respectivamente, o total
das posigoes curtas liquidas e o total das posi¢des longas liquidas. O mais elevado destes dois totais
constituira a posicao liquida global em divisas da empresa.

5. As posicoes liquidas em divisas compbésitas podem ser decompostas nas moedas integrantes, de acordo
com as quotas em Vigor.

ANEXO IV
OUTROS RISCOS

As empresas de investimento serdo obrigadas a possuir fundos préprios de montante equivalente a um
quarto das suas despesas gerais fixas do ano anterior. As autoridades competentes podem ajustar este
requisito, caso tenha ocorrido uma alteragio significativa na actividade da empresa desde o ano anterior.
No caso de a empresa ndo ter ainda completado um ano de actividade, incluindo o dia em que esta teve
inicio, o requisito sera de um quarto do valor das despesas gerais fixas previstas no seu plano de actividade
previsional, 2 menos que as autoridades exijam um ajustamento desse plano.

ANEXO V
FUNDOS PROPRIOS

1. Os fundos proprios das empresas de investimento e das instituigdes de crédito serdo definidos nos ter-
mos da Directiva 89/299/CEE.

2. Sem prejuizo do disposto no ponto 1, as autoridades competentes podem permitir 4s empresas, que
sejam obrigadas a satisfazer os requisitos de fundos proprios estabelecidos nos anexos I, II, IV e VI, ou
qualquer combinagio desses-requisitos, que utilizem uma defini¢io alternativa de fundos préprios, ape-
nas para efeitos de satisfagdo desses requisitos. Nao podera ser utilizada qualquer parcela daqueles
fundos proprios para satisfazer em simultineo outros requisitos de fundos. Esta defini¢go alternativa
incluira os fundos referidos nos pontos 2.1 a 2.3, para as institui¢des de crédito, e nos pontos 2.1 a 2.3
menos o ponto 2.4, para as empresas de investimento:

2.1. Os fundos préprios, com a defini¢io que lhes é dada pela Directiva 89/299/CEE, excluindo-se
apenas, no que respeita as empresas de investimento, os referidos no n® 1, pontos 12 e 13, do artigo
29 da Directiva 89/299/CEE;

2.2. O lucro ou prejuizo liquido da carteira de negociagdo da empresa, liquido de quaisquer dividendos
ou encargos previsiveis, deduzido dos prejuizos das restantes actividades, desde que nenhum desses
montantes tenha ja sido incluido no ponto 2.1, ao abrigo do n® 1, pontos 2 ou 11, do artigo 2° da
Directiva 89/299/CEE;
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2.3. O capital relativo a empréstimos subordinados e/ou as rubricas referidas no ponto 5, dentro das
condigdes estabelecidas nos pontos 3 a 7;

2.4. Activos iliquidos, com a defini¢io que lhes é dada pelo ponto 7.

. O capital referente a empréstimos subordinados referido no ponto 2.3 deveri ter um prazo de venci-

mento inicial de pelo menos dois anos. Os reembolsos devidos deverdo estar integralmente realizados e
o contrato de empréstimo ndo podera incluir qualquer cliusula que disponha que, em determinadas
circunstancias, salvo a liquidag@o da empresa, a divida se torne reembolsavel antes da data de reembolso
acordada, salvo se as autoridades competentes o aprovarem. O capital da divida subordinada nio po-
dera ser reembolsada se esse reembolso tiver como consequéncia o facto de os fundos préprios da
empresa em questao se situarem a um nivel inferior a 100 % do requisito global da empresa.

. O capital relativo a empréstimos subordinados referido no ponto 2.3 nio podera exceder o limite ma-

ximo de 150 % dos fundos préprios iniciais utilizados para satisfazer os requisitos estabelecidos pelos
anexos I, II, IV e VI, nos termos do ponto 2.1.

. As autoridades competentes podem permitir is empresas que substituam o capital de empréstimos subor-

dinados, referido nos pontos 3 e 4, pelos elementos referidos no n® 1, pontos 3, 5, 6 e 8, do artigo 2° da
Directiva 89/299/CEE.

. As autoridades competentes podem permitir que o limite miximo estabelecido no ponto 4, relativamente

ao capital de empréstimos subordinados, exceda 150 %, desde que o valor total do capital desses em-
préstimos subordinados e os elementos referidos no ponto 5 ndo excedam 250 % dos fundos préprios
iniciais afectos a satisfagio dos requisitos estabelecidos nos anexos I, II, IV e VI, nos termos do ponto
2.1.

. Os activos iliquidos incluem:

— imobilizagbes (excepto na medida em que os terrenos e edificios possam responder pelos emprésti-
mos que garantem), ‘

— existéncias fisicas,

— participagdes, incluindo créditos subordinados, noutras institui¢des financeiras, que podem ser in-
cluidas nos fundos préprios dessas instituigdes.

Caso sejam detidas temporariamente acgdes de uma outra instituigdo, no dmbito de uma operagio
de assisténcia financeira tendente i sua reorganizagdo e saneamento, as autoridades competentes
podem dispensar a sua consideragio. Poderio igualmente dispensa-la relativamente as acgSes que
estejam incluidas na carteira de negociagdo da empresa de investimento,

— prejuizos em filiais,

— depositos efectuados, que ndo os realizados numa instituigio de crédito, administragio local ou
regional e reembolsiveis no prazo de noventa dias, excluindo-se igualmente os pagamentos relacio-
nados com contratos respeitantes a opgdes ou operagdes a futuro, sujeitos 3 imposigdo de margens,

— empréstimos concedidos, salvo se o seu reembolso deva ser efectuado no prazo de noventa dias,

— montantes especificados na alinea ii) do ponto 3 do anexo IL.
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ANEXO VI

GRANDES RISCOS

1. As empresas deverdo acompanhar e controlar os seus grandes riscos segundo os métodos estabelecidos

na Directiva . . ./. . ./CEE [relativa aos grandes riscos].

. Sem prejuizo do disposto no ponto 1, as empresas que nio calculem os requisitos de capital sobre a sua

carteira de negociagio nos termos da Directiva 89/647/CEE deverio acompanhar e controlar os gran-
des riscos de acordo com os pontos 3 a 5 infra, em vez do modo estabelecido na Directiva .. ./.../CEE
[relativa aos grandes riscos].

. Primeiramente, calculario os seus riscos em relagio a clientes singulares ou grupos de clientes ligados

entre si, decorrentes da sua carteira de negociagio. Estes riscos serdo calculados pela soma dos elemen-
tos i) a iil) infra:

i) O valor de mercado de todas as posigdes longas liquidas em instrumentos financeiros emitidos pelo
cliente, ou grupo de clientes ligados entre si, em questdo;

i1) Os riscos incorridos em instrumentos derivados do mercado de balcio, relativamente aos seus con-
tratos celebrados com o cliente, ou grupo de clientes ligados entre si; estes riscos serdo calculados
pela soma do custo actual de reposigao com o risco de crédito futuro potencial de taxa de juro e de
cambio dos contratos, para as empresas que apliquem o método 1 do anexo I da Directiva
89/647/CEE, referido no anexo II da presente directiva ou com o risco inicial desses contratos para
as empresas que apliquem o método 2. O risco das opgdes sobre titulos de capital e dos warrants
cobertos serd determinado pela soma do seu custo de reposigio com 8 % do valor de mercado dos
titulos de capital subjacentes;

iii) No caso da tomada firme de titulos de divida ou de capital, os riscos da empresa serio iguais a sua
posigao liquida (calculada deduzindo as posigdes de tomada firme que sejam subscritas ou garanti-
das por terceiros), reduzida pelos factores de-redugio prescritos no ponto 37 do anexo L

. Sem prejuizo do disposto no ponto 3, as empresas poderio excluir dos riscos incorridos face a clientes,

ou grupos de clientes ligados entre si, inerentes & sua carteira de negociagio, quaisquer dos riscos
incluidos nas alineas i), ii) e iii) do ponto 3, que estejam igualmente incluidos no n? 8, alineas a) a i), do
artigo 49 da Directiva . . ./. . ./CEE [relativa aos grandes riscos].

. Procederio entdo ao calculo dos riscos face a clientes individuais ou grupos de clientes ligados entre si,

que decorrem da sua actividade extracarteira de negociagio. Para tal, as empresas de investimento deve-
rio considerar os riscos decorrentes dos activos, deduzidos dos seus fundos préprios, por forga do
ponto 2 do anexo V, iguais a zero. Todos os riscos da empresa que decorrem da actividade extracarteira
de negociagio serio acompanhados e controlados de acordo com o disposto na Directiva .../.. /CEE
[relativa aos grandes riscos).

. Se a soma dos riscos incorridos por uma empresa face a um cliente individual ou um grupo de clientes

ligados entre si, enquadrados ou ndo na sua actividade de carteira de negociagio, exceder 25 % dos
seus fundos préprios totais, a empresa deverd satisfazer um requisito suplementar de capital, relativa-
mente 4 parte do valor em excesso que seja compensada ou excedida pelo risco de carteira de negocia-
¢do, face ao cliente ou grupo de clientes em questao. No caso de componentes constituidas por titulos
de divida e instrumentos derivados de taxa de juro fixa, esta soma sera equivalente a 100 % da posigao
ponderada, calculada nos termos dos pontos 13, 15 ou 28 do anexo I; no caso de componentes consti-
tuidas por titulos de capital, serd de 100 % do requisito calculado nos termos dos pontos 31 a 33 do
anexo I, sendo de 100 % do requisito respeitante & propria posi¢ao em todos os restantes casos. Estes
requisitos de capital suplementares serdo duplicados, sempre que o risco total em questio represente
pelo menos 50 % do capital da empresa.




