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(Atos preparatorios)

BANCO CENTRAL EUROPEU

PARECER DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 4 de outubro de 2017

sobre uma proposta de regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho que altera

o Regulamento (UE) n.c 1095/2010 que cria uma Autoridade Europeia de Supervisio (Autoridade

Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados) e o Regulamento (UE) n.° 648/2012 no que

respeita aos procedimentos e as autoridades envolvidos na autorizacio das CCP e aos requisitos
para o reconhecimento das CCP de paises terceiros

(CON/2017/39)
(2017/C 385/03)

Introdugio e base juridica

Em 22 de agosto de 2017 e 15 de setembro de 2017 o Banco Central Europeu (BCE) recebeu do Conselho da Unido
Europeia e do Parlamento Europeu, respetivamente, um pedido de parecer sobre uma proposta de regulamento do Parla-
mento Europeu e do Conselho que altera o Regulamento (UE) n.° 1095/2010 que cria uma Autoridade Europeia de
Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados) e o Regulamento (UE) n.° 648/2012 no que
respeita aos procedimentos e as autoridades envolvidos na autorizagdo das CCP e aos requisitos para o reconhecimento
das CCP de paises terceiros (') (a seguir «regulamento proposto»).

A competéncia do BCE para emitir parecer resulta do disposto no artigo 127.°, n.° 4, e no artigo 282.°, n.° 5, do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, uma vez que o regulamento proposto contém disposi¢des que inci-
dem sobre: 1) as atribui¢des fundamentais do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) de defini¢do e execucdo da
politica monetdria da Unido e de promog¢io do bom funcionamento dos sistemas de pagamentos, nos termos do
artigo 127.°, n.° 2, primeiro e quarto travessdes do Tratado; 2) a contribui¢do do SECB para a boa condugio das politi-
cas para a boa condugdo das politicas desenvolvidas pelas autoridades competentes no que se refere a supervisio pru-
dencial das institui¢des de crédito e a estabilidade do sistema financeiro, nos termos do artigo 127.2, n.c 5, do Tratado;
e 3) as atribuicdes conferidas ao BCE no que diz respeito a supervisdo prudencial das instituicdes de crédito, nos termos
do artigo 127.°, n.° 6, do Tratado, nos limites do artigo 1.° do Regulamento (UE) n.c 1024/2013 do Conselho (3.
O presente parecer foi aprovado pelo Conselho do BCE, em conformidade com o disposto no artigo 17.0-5, primeiro
periodo, do Regulamento Interno do Banco Central Europeu.

Observagdes genéricas

O BCE apoia veementemente a iniciativa prevista na proposta da Comissio de reforcar o papel dos membros relevantes
do SEBC, na sua qualidade de bancos centrais emitentes das moedas em que sio denominados os instrumentos financei-
ros compensados pelas CCP, no processo de supervisio das CCP da Unido e de reconhecimento das CCP de paises
terceiros. O BCE acolhe e apoia plenamente a proposta de que o Eurosistema, na sua qualidade de banco central emissor
do euro, desempenhe um papel mais significativo em relagdo as CCP da Unido e de paises terceiros. Tal justifica-se em
virtude dos potenciais riscos que o mau funcionamento de uma CCP ou que determinadas medidas adotadas por uma
CCP no dominio da gestdo dos riscos poderdo acarretar para o exercicio das atribui¢des fundamentais cometidas ao
Eurosistema, em especial a defini¢do e execugdo da politica monetdria da Unido e a promog¢do do bom funcionamento
dos sistemas de pagamentos. Estes riscos poderiam, em tltima andlise, afetar a prossecucdo do objetivo primordial de
manutencdo da estabilidade dos pregos, nos termos do artigo 127.2, n.° 1, do Tratado.

As perturbacdes que afetam as CCP podem ter um impacto no objetivo primordial do Eurosistema através de diversos
canais. Por exemplo, tais perturbac¢des podem afetar a situagdo de liquidez das institui¢des de crédito da drea do euro,

(') COM(2017) 331 final.
() Regulamento (UE) n.> 1024/2013 do Conselho, de 15 de outubro de 2013, que confere ao BCE atribuigdes especificas no que diz res-
peito as politicas relativas a supervisdo prudencial das institui¢des de crédito (JO L 287 de 29.10.2013, p. 63).
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interferindo potencialmente no bom funcionamento dos sistemas de pagamento da drea do euro. Tal poderia levar a um
aumento da procura de liquidez dos bancos centrais e a eventuais dificuldades na execucio da politica monetdria tnica
do Eurosistema. Por outro lado, tais perturba¢des podem dificultar o funcionamento de segmentos dos mercados finan-
ceiros que sdo essenciais para a transmissdo da politica monetdria, incluindo os mercados denominados em euros das
operagdes de financiamento através de valores mobilidrios e dos contratos de derivados sobre taxas de juro.

Prevé-se que desenvolvimentos importantes, tanto a nivel mundial como a nivel europeu, aumentem os riscos apresenta-
dos pelas CCP, para o bom funcionamento dos sistemas de pagamentos e para a execugdo da politica monetaria Gnica.
Em primeiro lugar, a compensagdo centralizada é cada vez mais uma realidade transfronteirica e de importancia sisté-
mica. Por este motivo, a Comissdo jd apresentou uma proposta de regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho
relativo a um enquadramento para a recuperacdo e resolucdo das contrapartes centrais e que altera os Regulamentos
(UE) n.c 1095/2010, (UE) n.c 648/2012, e (UE) 20152365 ('). Em segundo lugar, a saida do Reino Unido da Unido terd
um impacto importante na capacidade do Eurosistema para exercer as suas atribuicdes de banco central emissor do
euro. Atualmente, algumas CCP estabelecidas no Reino Unido compensam volumes considerdveis de operagdes denomi-
nadas em euros. Assim, uma perturbacdo importante que afetasse uma das principais CCP do Reino Unido poderia ter
consequéncias graves para a estabilidade do euro. A capacidade do Eurosistema para controlar e gerir os riscos apresen-
tados pelas CCP do Reino Unido serd negativamente afetada se as CCP do Reino Unido deixarem de estar sujeitas ao
enquadramento regulamentar e de supervisdo das CCP da Unido por for¢a do Regulamento (UE) n.c 648/2012 do Parla-
mento Europeu e do Conselho (3).

O regulamento proposto prevé o reforco do papel do Eurosistema enquanto banco central emissor do euro no ambito
do Regulamento (UE) n.° 648/2012. A fim de assegurar que o Eurosistema possa desempenhar este papel, é extrema-
mente importante que detenha os poderes pertinentes ao abrigo do Tratado e dos Estatutos do Sistema Europeu de
Bancos Centrais e do Banco Central Europeu (a seguir «Estatutos do SEBC»). Por este motivo, deve ser atribuida ao BCE
competéncia regulamentar em matéria de sistemas de compensagdo, de instrumentos financeiros, em especial das CCP,
mediante a alteracdo do artigo 22.° dos Estatutos do SEBC. A atribuicio de poderes regulamentares ao BCE ndo
prejudica o artigo 12.1 do Estatuto do SEBC, que refere que «na medida em que tal seja considerado possivel e adequado
e sem prejuizo do disposto no presente artigo, o BCE recorrerd aos bancos centrais nacionais para que estes efetuem
operagdes que sejam do dmbito das atribui¢des do SEBC». Tal inclui as tarefas do Eurosistema, na sua qualidade de
banco central emissor do euro. Por conseguinte, o BCE adotou a Recomendagio BCE[2017/18 do Banco Central
Europeu (°) em 22 de junho de 2017.

Nos casos em que o BCE recomenda uma alteragdo ao regulamento proposto, as sugestdes de reformulacio especificas
constam de um documento técnico de trabalho separado, acompanhadas de um texto explicativo. O documento técnico
de trabalho estd disponivel, na versdo inglesa, no sitio Web do BCE.

Observacdes especificas
1. Regime de votacdo nos colégios de supervisdo

1.1. Conforme jd observou anteriormente o BCE relativamente aos colégios, quando os bancos centrais do Eurosistema,
que formam conjuntamente o «banco central emissor» do euro, sdo representados no colégio pelo BCE ou por um
BCN, e a supervisdo prudencial de institui¢des de crédito que sdo importantes membros compensadores das CCP
é exercida pelo BCE, deverdo ser atribuidos votos separados a estas duas fungdes. Na mesma ocasido, o BCE salien-
tou igualmente que estas duas funcdes sdo distintas, conforme resulta da separacdo operacional das fungdes de
politica monetdria e de supervisio prudencial do BCE (). Deste modo, o BCE congratula-se com o facto de
o regulamento proposto abordar esta questdo, assegurando a atribuicdo de votos separados a estas duas fungdes.

(') COM(2016) 856 final.

(¥ Regulamento (UE) n.° 648/2012, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, relativo aos derivados do mercado de
balcdo, as contrapartes centrais e aos repositdrios de transa¢des (JO L 201 de 27.7.2012, p. 1).

(*) Recomendagdo BCE[2017/18, de 22 de junho de 2017, de decisio do Parlamento Europeu e do Conselho que altera o artigo 22.° dos
Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu (JO C 212 de 1.7.2017, p. 14).

(*) Ver ponto 2.1.2 do Parecer CON/2017/38 do Banco Central Europeu, de 20 de setembro de 2017, sobre uma proposta de Regula-
mento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo a um enquadramento para a recuperacio e resolucio das contrapartes centrais
e que altera os Regulamentos (UE) n.© 1095/2010, (UE) n.c 648/2012 e (UE) 2015/2365, ainda ndo publicado no Jornal Oficial. Todos
os pareceres do BCE sio publicados no sitio Web do BCE, em www.ecb.europa.eu. Ver também a resposta do BCE a consulta da
Comissdo sobre a revisdo do Regulamento relativo a Infraestrutura do Mercado Europeu (EMIR), de 2 de setembro de 2015, disponi-
vel em inglés no sitio Web do BCE, em www.ecb.europa.cu.
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1.2. Por conseguinte, o BCE acolhe com satisfagdo as disposi¢des do regulamento proposto que alteram as disposi¢des
pertinentes do Regulamento (UE) n.° 648/2012. Em primeiro lugar, o artigo 18.°, n.° 2, do Regulamento (UE)
n.° 648/2012 ¢ alterado para prever que o colégio deverd incluir, designadamente, a) Os membros permanentes da
Sessdo Executiva CCP; b) As autoridades competentes responsdveis pela supervisdo dos membros compensadores
da CCP estabelecidos nos trés Estados-Membros com as maiores contribui¢des, em valor agregado ao longo de um
ano, para o fundo de prote¢do da CCP referido no artigo 42.°, incluindo, se relevante, o BCE, em conformidade
com o Regulamento (UE) n.c 1024/2013 do Conselho ('); e ¢) Os bancos centrais emissores das moedas da Unido
mais relevantes relativamente aos instrumentos financeiros compensados. Em segundo lugar, o artigo 19.0, n.° 3,
do Regulamento (UE) n.c 648/2012 ¢ alterado para especificar que, caso o BCE seja membro do colégio nos ter-
mos das vérias alineas do artigo 18.%, n.° 2, o mesmo deverd dispor de um maximo de 2 votos, nos colégios
constituidos por um nimero de membros inferior ou igual a 12; e de um méximo de 3 votos, nos colégios consti-
tuidos por um niimero de membros superior a 12 (3.

2. A obrigagdo de obtengdo da aprovagio do banco central emissor relativamente a determinados projetos de decisdo

2.1. O regulamento proposto exige que as autoridades competentes apresentem projetos de decisdo relativos as CCP da
Unido aos bancos centrais emitentes, antes de adotarem qualquer decisdo relativa & concessdo e revogagdo de auto-
rizacdes, extensio de servicos, e requisitos prudenciais relativos a controlos do risco de liquidez, requisitos em
matéria de garantias, liquidacdo, e aprovacdo dos acordos de interoperabilidade (). As autoridades competentes
devem obter a aprovagdo dos bancos centrais emitentes em relagio a qualquer aspeto das decisdes que diga res-
peito ao exercicio das suas competéncias de politica monetdria. Caso o banco central emissor proponha alteragdes,
a autoridade competente apenas pode adotar a decisdo tal como alterada; e caso o banco central emissor formule
obje¢des a um projeto de decisdo, a autoridade competente ndo pode adotar essa decisdo. De igual modo, o regula-
mento proposto exige, no que diz respeito as CCP de paises terceiros de nivel 2 reconhecidas, que a Autoridade
Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados (ESMA) apresente projetos de decisdo ao banco central emitente
da moeda relevante antes de adotar qualquer decisdo que diga respeito a controlos do risco de liquidez, requisitos
em matéria de garantias, liquidagdo, aprovagio dos acordos de interoperabilidade, bem como a requisitos de mar-
gens (*). A ESMA deve também obter a aprovagdo do banco central emitente em relagdo a qualquer aspeto das
decisdes que digam respeito ao exercicio das suas competéncias de politica monetdria. Caso o banco central emi-
tente proponha alteracdes, a ESMA apenas pode adotar a decisdo tal como alterada; e caso o banco central emi-
tente formule objecdes a um projeto de decisdo, a ESMA ndo pode adotar essa decisdo. O BCE acolhe favoravel-
mente o papel previsto para os bancos centrais emissores no regulamento proposto, que permitird aos membros
do SEBC ter um envolvimento importante e eficaz no processo de decisdo em questdes de relevancia direta para
o cumprimento das atribui¢cdes fundamentais do SEBC ao abrigo dos Tratados e para a prossecugdo do seu objetivo
primordial de manutencio da estabilidade dos precos. O BCE formula, a este respeito, algumas observagdes.

2.2. Em primeiro lugar, na parte em que o regulamento proposto clarifica que a aprovagdo do banco central emissor
deve ser obtida «em relacdo a qualquer aspeto das decisdes que digam respeito ao exercicio das suas competéncias
de politica monetdria», deveria salientar-se que esta frase se destina a clarificar o contexto da politica monetdria em
que o banco central emissor desempenha o seu papel e o objetivo a alcancar nesse contexto. O mesmo se poderd
dizer relativamente a referéncia ao cumprimento pelas CCP de paises terceiros de nivel 2 de todos os requisitos do
banco central emissor «no exercicio das suas competéncias de politica monetdria» (°). Esta frase deve ser lida em
conjugacdo com o considerando 7 do regulamento proposto. Imposta salientar que esta expressdo ndo se destina
a conceder um poder de apreciagdo as autoridades competentes ou a ESMA para decidirem se deve ou ndo ser
pedida a aprovagdo do banco central emissor em relagio a determinados projetos de decisio, nem se destina
a conceder um poder de apreciagio quanto a observancia das alteracdes ou objegdes ao projeto de decisio propos-
tas pelo banco central emissor. A este respeito convém salientar que o Eurosistema goza de um amplo poder de
apreciacdo para efeitos da defini¢do e execugdo da politica monetdria da Unido. Isto foi reconhecido pelo Tribunal
de Justica da Unido Europeia (°) e é fundamental para garantir a independéncia do BCE e dos BCN, em conformi-
dade com o artigo 130.c do Tratado. No interesse da clareza e da seguranga juridica, deve ser adicionado um novo
considerando ao regulamento proposto para refletir este aspeto.

2.3. Em segundo lugar, quanto a questdo de saber que projetos de decisio devem ser sujeitos a aprovagdo do banco
central emissor, o BCE considera que o regulamento proposto deve garantir o envolvimento do banco central emis-
sor relativamente a determinados aspetos essenciais da gestdo dos riscos das CCP. O BCE considera, tanto em rela-
¢do as CCP da Unido como as de paises terceiros, que a aprovagio do banco central emissor deverd igualmente ser
exigida para os projetos de decisdes relativos aos requisitos de margens das CCP (artigo 41.0). Isto é importante

)
)

) O artigo 2.2, n.° 7, do regulamento proposto insere um novo artigo 21.>-A, n.° 2.
%) O artigo 2.2, n.° 10, do regulamento proposto insere um novo artigo 25.°-B, n.o 2.
)

)

ECLL:UE:T:2015:756.
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2.4,

3.2.

para o banco central emissor por causa das ligacdes essenciais entre a gestdo do risco de liquidez, que constitui
uma questdo fundamental para o banco central emissor, e os processos em matéria de margens aplicados por uma
CCP. Os mecanismos relativos a cobranga de margens intradidrias, por exemplo, afetam consideravelmente a capa-
cidade da CCP para obter recursos que satisfacam as suas necessidades de liquidez no momento do seu vencimento.
Os processos e procedimentos em matéria de margens, incluindo as regras de ajustamento dos niveis de margens
em perfodos de tensio no mercado, também podem ter implica¢des importantes em termos de prociclicidade: se
forem mal geridos, podem criar fortes pressdes para a liquidez dos membros compensadores, potencialmente com-
prometendo a capacidade do banco central emissor para executar os seus objetivos de politica monetdria.

Além disso, o regulamento proposto deveria prever que a aprovagio do banco central emissor seja exigida para as
decisoes relativas a revisdo dos modelos, testes de esforco e verificagdes a posteriori para a validagdo dos modelos
e pardmetros adotados pela CCP para calcular os seus requisitos de margens, as contribui¢des para o fundo de
protegdo contra o incumprimento, os requisitos em matéria de garantias e outros mecanismos de controlo de ris-
cos nos termos do artigo 49.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012. Isto é importante para o banco central emissor,
porque as decisdes nos termos do artigo 49.° podem ter consequéncias diretas para a observéncia pelas CCP dos
requisitos processuais e substantivos nos termos do Regulamento (UE) n.c 648/2012 em relagdo aos quais o banco
central emissor deve, de resto, dar a sua aprovagdo. Por exemplo, uma alteracdo na metodologia adotada pela CCP
para os testes de esforco sobre a adequacio dos seus requisitos em matéria de garantias teria um impacto direto na
observancia pelas CCP dos requisitos em matéria de garantias nos termos do artigo 46.° do Regulamento (UE)
n.o 648/2012.

No documento técnico de trabalho separado que acompanha o presente parecer, o BCE formula sugestdes de refor-
mulagdo especificas relativas aos tipos de decisdes para as quais deveria ser exigida a aprovagdo do banco central
emissor.

Em terceiro lugar, o BCE observa que as autoridades competentes dispdem de uma certa margem de apreciacio
quanto a questdo de saber se as alteragdes propostas por uma CCP devem ser objeto de decisdes nos termos do
artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012, em relagdo a extensdo das atividades e servicos ndo cobertos pela
autorizacdo inicial, ou de decisdes nos termos do artigo 49.° em relagdo a revisdo dos modelos, testes de esforco
e verificacdes a posteriori. Se a autoridade competente considerar que as alteragdes propostas pela CCP ndo incluem
o alargamento da sua atividade a «servicos ou atividades adicionais» ou ndo sdo «alteragdes significativas» dos
modelos e pardmetros, tais alteragdes ndo estdo sujeitas a decisdes nos termos dos artigos 15.° e 49.°, respetiva-
mente. Para criar na Unido uma cultura comum de supervisdo e assegurar praticas de supervisdo consistentes,
a ESMA publicou recentemente um parecer (') sobre os indicadores comuns para novos produtos e servicos no
sentido do artigo 15.° e para alteragdes significativas nos termos do artigo 49.0. O BCE considera que serd funda-
mental respeitar os critérios formulados no parecer da ESMA para assegurar que a aprovagdo bancos centrais emis-
sores pertinentes ¢é solicitada em todos os casos em que essa aprovagdo ¢ exigida. Por conseguinte, o BCE propde
que as orientagdes da ESMA sobre a interpretagio destes artigos se tornem vinculativas. Para o efeito, a ESMA
deverd integrd-las num projeto de normas técnicas de regulamentacio, que a Comissdo deverd em seguida adotar
sob a forma de ato delegado. Nesse sentido, o BCE formula sugestdes de reformulagdo especificas no documento
técnico de trabalho separado que acompanha o presente parecer.

Andlise e avaliagdo

. O regulamento proposto altera o artigo 21.° do Regulamento (UE) n.c 648/2012, a fim de prever que as autorida-

des competentes, em cooperagdo com a ESMA, devem analisar os acordos, estratégias, processos e mecanismos
aplicados pelas CCP para cumprimento do Regulamento (UE) n.c 648/2012 e avaliar os riscos a que as CCP
estejam ou possam vir a estar expostas. O artigo 21.° alterado prevé igualmente que as CCP estdo sujeitas a inspe-
¢des in loco nas quais os funciondrios da ESMA devem ser convidados a participar. Além disso, a autoridade com-
petente estd obrigada a transmitir 8 ESMA todas as informagdes recebidas das CCP e requerer a CCP em causa
todas as informagdes solicitadas pela ESMA que ela propria ndo lhe possa fornecer.

O processo de andlise e avaliagdo, conforme alterado pelo regulamento proposto, cumpre o objetivo fundamental
de assegurar que as CCP respeitem sempre o Regulamento (UE) n.c 648/2012. O BCE considera que a consulta do
banco central emissor no processo de andlise e avaliagdo, sempre que tal for considerado necessdrio pela autori-
dade competente para garantir que o banco central emissor pode desempenhar o seu papel ao abrigo do regula-
mento proposto, seria um coroldrio importante das obrigagdes previstas nos termos do artigo 21.°-A, n.° 2.
A capacidade para contribuir para a andlise efetuada pelas autoridades competentes, em cooperacdo com a ESMA,
permitiria ao banco central emissor garantir que as CCP ndo geram riscos para a realizagdo das tarefas bésicas do
Eurosistema ao abrigo dos Tratados, e assegurar a prossecugdo do seu objetivo primordial de manuten¢do da esta-
bilidade de precos.

(Y) ESMA Opinion of 15 November 2016 on common indicators for new products and services under Article 15 and for significant changes under
Article 49 of EMIR (ESMA[2016/1574) [Parecer da ESMA de 15 de novembro de 2016 sobre os indicadores comuns para novos pro-
dutos e servicos no sentido do artigo 15.° e para alteracdes significativas nos termos do artigo 49.° do Regulamento EMIR
(ESMA/2016/1574)], disponivel em inglés no sitio Web da ESMA, em www.esma.europa.cu.
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3.3. No documento técnico de trabalho separado que acompanha o presente parecer, o BCE formula sugestdes de refor-
mulagdo especificas relativas a consulta do banco central emissor no processo de andlise e avaliacio nos termos do
artigo 21.°.

4. As fungdes consultivas do BCE sobre projetos de atos delegados e de execugdo

4.1. Importa recordar que os projetos de atos delegados e de execugio da Comissdo sdo qualificados como «propostas
de atos da Unido» nos termos dos artigos 127.9, n.o 4, e 282.2, n.° 5, do Tratado. Tanto os atos delegados como os
atos de execucdo constituem atos juridicos da Unido. O BCE deve ser consultado em tempo til sobre qualquer
projeto de ato da Unido, incluindo atos delegados e atos de execugdo, que se inscrevam no ambito das suas compe-
téncias. A obrigacdo de consultar o BCE foi clarificada pelo Tribunal de Justica no acérddo Comissdo/BCE (1),
fazendo referéncia as atribuicdes e conhecimentos do BCE. A luz do facto de que a existéncia de infraestruturas dos
mercados financeiros, em especial sistemas de compensagdo, que sejam seguras e eficientes é essencial para
o cumprimento das atribui¢cdes fundamentais do SEBC, nos termos do artigo 127.°, n.c 2, do Tratado, e da prosse-
cucdo do seu objetivo primordial de manutengdo da estabilidade de pregos nos termos do artigo 127.°, ne 1, do
Tratado, o BCE deveria ser devidamente consultado sobre os atos delegados e sobre os atos de execucdo adotados
ao abrigo do Regulamento (UE) n.° 648/2012. Embora a obrigacdo de consultar o BCE resulte do Tratado, por
motivos de clareza, esta obriga¢do deve também ser refletida num considerando do regulamento proposto. Tendo
em conta a importancia dos atos delegados e dos atos de execugdo enquanto componente da elaboragdo da legisla-
¢do da Unido na drea dos servicos financeiros, o BCE exercerd as suas funcdes consultivas sobre matérias da sua
competéncia tomando plenamente em conta os prazos de adogio desses atos e a necessidade de garantir a adogio
regular de legislagdo de execucio (3).

4.2. Adicionalmente, em relagdo a vdrios aspetos do regulamento proposto, para além da consulta do BCE, poderia ser
especialmente 1til e deveria ser objeto de previsdo especifica o envolvimento, numa fase inicial, dos membros perti-
nentes do SEBC na elaboracio de projetos de normas técnicas de regulamentagio e de execucdo, de atos delegados
e de atos de execucdo.

4.3. Em primeiro lugar, vérias disposi¢des do regulamento proposto fazem referéncia ao papel do banco central emis-
sor. Conforme observado no ponto 2, estas incluem as situa¢des em que a aprovacdo do banco central emissor
é necessdria para determinadas decisdes adotadas pelas autoridades competentes ou pela ESMA. Além disso, sdo
referidas as situagdes em que o banco central emissor deve facultar 8 ESMA uma confirmagio por escrito de que
a CCP de pais terceiro de nivel 2 cumpre todos os requisitos impostos por esse banco central emissor (*), e em que
a ESMA conclui, em concertagdo com o banco central emissor pertinente, que a CCP tem «importancia sistémica
[...] significativa» (¥). Para determinar o banco central emissor que deverd participar, o regulamento proposto
remete para o artigo 18.%, n. 2, alinea h), do Regulamento (UE) n.° 648/2012, que especifica que o colégio
é composto pelos «bancos centrais emissores das moedas da Unido mais relevantes relativamente aos instrumentos
financeiros compensados». A Comissdo estd habilitada a adotar um ato delegado, com base em projetos de normas
técnicas de regulamentacdo elaborados pela ESMA destinadas a especificar as condigdes em que as moedas da
Unido a que se refere o artigo 18.2, n.° 2, alinea h), devem considerar-se como as mais relevantes. Por conseguinte,
adotou em 2013 o Regulamento Delegado (UE) n. 876/2013 da Comissdo (°), que poderd necessitar agora de ser
revisto e atualizado, para assegurar o envolvimento adequado dos bancos centrais emissores das moedas dos
Estados-Membros ndo pertencentes a drea do euro, tendo em conta a influéncia que as perturbagdes no funciona-
mento das CCP podem ter nessas moedas. A elaboragdo de projetos de normas técnicas de regulamentacdo pela
ESMA para este efeito deve ser efetuada em estreita cooperagdo com os membros do SEBC em causa. Além disso,
o ato delegado s6 deverd ser adotado apds a consulta formal do BCE. O BCE também sugere, no interesse da
seguranga juridica, que se introduza uma remissio para o artigo 18.°, n.° 2, alinea h), do Regulamento (UE)
n.° 648/2012, nas disposi¢des do regulamento proposto que referem apenas o «banco central emissor pertinente».

4.4. Em segundo lugar, o regulamento proposto introduz um novo artigo 25.2, n.> 2-A, que prevé que a ESMA deter-
mina se uma CPP de pais terceiro é sistemicamente importante ou suscetivel de se tornar sistemicamente impor-
tante para a estabilidade financeira da Unido ou de um ou mais dos seus Estados-Membros, caso em é que

(") Comissdo/BCE, C-11/00, ECLL:UE:C:2003:395, em especial os n.>s 110 e 111. No n.° 110, o Tribunal de Justica esclareceu que a obri-
gacdo de consultar o BCE visa «essencialmente [...] assegurar que o autor de um ato dessa natureza s6 proceda a sua ado¢do uma vez
ouvido o organismo que, pelas atribui¢des especificas que exerce no quadro comunitdrio no dominio em causa e pelo elevado grau de
conhecimentos que possui, pode precisamente contribuir de forma ttil para o processo de adogdo preconizado.

(%) Ver ponto 2 do Parecer CON/2015/10, ponto 2 do Parecer CON/2012/77, ponto 4 do Parecer CON/2012/5, ponto 8 do Parecer
CON/2011/44, e ponto 4 do Parecer CON/2011/42.

(®) O artigo 2.°,n.° 9, do regulamento proposto introduz um novo artigo 25.2, n.° 2-B, alinea b).

(*) O artigo 2., n.° 9, do regulamento proposto introduz um novo artigo 25.°, n.c 2-C.

(*) Regulamento Delegado (UE) n.> 876/2013 da Comissdo, de 28 de maio de 2013, que completa o Regulamento (UE) n.° 648/2012 do
Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito as normas técnicas de regulamentagdo relativas aos colégios de contrapartes
centrais (JO L 244 de 13.9.2013, p. 19).
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denominada «CCP de nivel 2». A disposicdo estabelece os critérios que a ESMA deve ter em conta para efeitos dessa
determinagdo e prevé a adocdo de um ato delegado pela Comissdo a fim de melhor especificar os referidos crité-
rios. A fim de assegurar o envolvimento adequado dos bancos centrais emissores na elabora¢do dos critérios aplica-
veis, a Comissdo deve elaborar o ato delegado em estreita cooperacio com membros em causa do SEBC.

5. CCP de paises terceiros de «importdncia sistémica significativa»

O regulamento proposto introduz um novo artigo 25.°, n.° 2-C, nos termos qual a ESMA, «em concertagdo» com
os bancos centrais emissores pertinentes, pode concluir que uma CCP tem uma importancia sistémica tdo significa-
tiva que ndo deve ser reconhecida. O BCE depreende da expressio «em concertagdo» que a ESMA ndo pode, sem
a autorizagdo prévia dos bancos centrais emissores pertinentes, recomendar & Comissdo a adocio de um ato de
execucdo que confirme que a CCP ndo deve ser reconhecida.

6.  Cooperagio e intercimbio de informagdes entre a Sessdo Executiva CCP e os colégios de supervisdo

O BCE observa que a Sessdo Executiva CCP néo inclui todos os membros dos colégios de supervisdo, e ndo inclui
o Comité Europeu do Risco Sistémico (European Systemic Risk Board[ESRB). O colégio de supervisdo é constituido
ndo s6 pelas autoridades competentes que supervisionam as CCP, mas também pelos supervisores das entidades
que possam ser afetadas pelo seu funcionamento, ou seja, membros compensadores selecionados, plataformas de
negociacdo, CCP interoperdveis e centrais de depésito de valores mobilidrios. O ESRB é responsavel pela supervisdo
macroprudencial do sistema financeiro na Unido. A fim de assegurar que o ESRB e os membros do colégio de
supervisdo que ndo sio também membros da Sessdo Executiva CCP dispdem de todas as informagdes pertinentes
necessarias para o exercicio das respetivas atribuicdes, é essencial que exista uma obrigacio de intercAmbio de
informagdes entre a Sessdo Executiva CCP e o ESRB e os outros membros do colégio de supervisio que ndo sio
membros da Sessdo Executiva CCP. As informagdes objeto de intercAmbio com o ESRB e com o colégio de supervi-
sdo devem ser completas, e incluir as informacdes ao dispor da Sessdo Executiva CCP de que necessitam o ESRB
e os membros do colégio de supervisio para exercerem as respetivas atribui¢des. De igual modo, as informagdes
relativas as CCP de paises terceiros devem ser objeto de intercdmbio com o ESRB e com as autoridades competen-
tes pertinentes enumeradas no artigo 25.9 n.° 3, do Regulamento (UE) n.c 648/2012, sempre que tal seja necessa-
rio para o exercicio das respetivas atribuicdes.

7. Inclusdo do BCE como membro sem direito a voto do Conselho de Supervisores da ESMA

O BCE observa que o regulamento proposto altera o Regulamento (UE) n.°c 1095/2010 do Parlamento Europeu
e do Conselho (') a fim de incluir o Diretor-Chefe e os diretores da Sessdo Executiva CCP como membros sem
direito a voto do Conselho de Supervisores da ESMA (?). O BCE acolhe com especial agrado este mecanismo que
garante que as orientagdes, recomendagdes e outros instrumentos de natureza prética e de convergéncia desenvolvi-
dos pelo Conselho de Supervisores da ESMA tomem em consideracdo a perspetiva e conhecimentos especializados
do Diretor-Chefe e dos diretores da Sessdo Executiva CCP. Contudo, o BCE considera que é também indispensavel
a sua participacdo enquanto membro sem direito a voto no Conselho de Supervisores da ESMA, para assegurar
a cooperagdo, coordenacdo e intercimbio de informagdes entre os bancos centrais e as autoridades de supervisdo,
bem como a tomada em consideragdo da perspetiva e conhecimentos especializados do BCE nas orientagdes, reco-
mendagdes e outros instrumentos de natureza prética e de convergéncia desenvolvidos pelo Conselho de Supervi-
sores da ESMA (%). Isto é importante, ndo s6 em relacio as CCP, mas também em relagdo aos outros operadores
dos mercados financeiros, incluindo centrais de depésito de valores mobilidrios e repositérios de transagdes. Por
este motivo, o BCE sugere a sua inclusdo também como membro sem direito a voto do Conselho de Supervisores
da ESMA.

8.  Interacio com o regulamento proposto relativo a um enquadramento para a recuperagio e resolugio das CCP

O BCE subscreve na integra a avaliacio que a Comissdo faz na exposi¢do de motivos da proposta de que os ajusta-
mentos e as melhorias ao nivel da supervisio terdo também de ser adequadamente refletidos no regulamento pro-
posto relativo a um enquadramento para a recuperagio e resolucio das CCP. O BCE concorda que podem ser
necessarias alteragdes especificas a fim de ter em conta o novo papel da Sessio Executiva CCP nos colégios ao

(") Regulamento (UE) n.c 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade
Europeia de Supervisio (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados), altera a Decisdo n.c 716/2009/CE e revoga
a Decisdo 2009(77/CE da Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 84).

(* O artigo 1.0, n.° 4, do regulamento proposto insere uma nova alinea f) no artigo 40.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.c 1095/2010.

(}) Ver Parecer CON/2010/5. Ver também «ECB contribution to the European Commission’s consultation on the operations of the European Super-
visory Authorities» [contribuicdo do BCE para a consulta pela Comissdo Europeia sobre as operagdes das Autoridades Europeias de
Supervisdo, publicado em 7 de julho de 2017, disponivel em inglés no sitio Web do BCE em www.ecb.europa.cu.
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abrigo do Regulamento (UE) n.c 648/2012 e, subsequentemente, nos colégios de resolu¢do. O BCE entende que
seria vantajosa a promogdo da coeréncia e interacdo eficaz dos planos de recuperagdo e de resolugio em todas as
CCP, e a monitorizagdo e atenua¢do das suas implicagBes de risco agregado para a estabilidade financeira na Unido.
O BCE veria com agrado que, aquando da finalizagdo do regulamento proposto, a Comissdo, o Conselho
e o Parlamento Europeu considerassem o potencial papel da Sessdo Executiva CCP neste contexto ().

Feito em Frankfurt am Main, em 4 de outubro de 2017.

O Presidente do BCE
Mario DRAGHI

(") Ver o ponto 1.4 do Parecer CON/2017/38.
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