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PARECER DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 11 de outubro de 2017

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

o Regulamento (UE) n.c 648/2012 no que diz respeito a obriga¢io de compensacio, a suspensio da

obrigacio de compensa¢io, aos requisitos de comunicacio de informacdes, as técnicas de

atenuacio do risco para os contratos de derivados OTC ndo compensados através de uma

contraparte central, ao registo e supervisio dos repositérios de transagcdes e aos requisitos
aplicdveis aos repositorios de transagdes

(CON/2017/42)
(2017/C 385/04)

Introdugio e base juridica

Em 6 e 9 de junho 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 Parlamento Europeu e do Con-
selho que altera o Regulamento (UE) n.c 648/2012 no que diz respeito a obriga¢do de compensagio, a suspensio da
obrigacdo de compensacdo, aos requisitos de comunicagdo de informagdes, as técnicas de atenuagdo do risco para os
contratos de derivados OTC ndo compensados através de uma contraparte central, ao registo e supervisio dos repositd-
rios de transagdes e aos requisitos aplicaveis aos repositorios de transagdes (') (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 as atribui¢des fundamentais do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) de defini¢do e execucdo da poli-
tica monetdria e de promocdo do bom funcionamento dos sistemas de pagamentos, nos termos do artigo 127.9, n.° 2,
primeiro e quarto travessdes, do Tratado, a contribuicio do SECB para a boa conducio das politicas relativas a estabili-
dade do sistema financeiro, conforme previsto no artigo 127.2, n.> 5, do Tratado, e as atribui¢des especificas conferidas
ao BCE no que diz respeito a supervisio prudencial das institui¢des de crédito, nos termos do artigo 127.0, n.° 6, do
Tratado. O presente parecer foi aprovado pelo Conselho do BCE nos termos do artigo 17.-5, primeiro periodo, do
Regulamento Interno do Banco Central Europeu.

Observagdes genéricas

O BCE apoia, em geral, a iniciativa da Comissdo de introduzir um conjunto de alteracdes especificas no Regulamento
(UE) n.c 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho () com vista a simplificar as regras aplicdveis e a eliminar
encargos desproporcionados.

Observagdes especificas
1. Isencdo das transacdes dos bancos centrais

1.1. O artigo 1.2, n.c 4, do Regulamento (UE) n.> 648/2012 isenta da obrigacdo de comunicagio de informagdes os
membros do SEBC, mas ndo as suas contrapartes. Consequentemente, sempre que seja celebrado um contrato de
derivados com um membro do SEBC, serd necessirio que a respetiva contraparte comunique os dados da transa-
¢do a um repositorio de transagdes. Neste contexto, ¢ de notar que importantes transa¢des dos bancos centrais
estdo isentas da comunicagdo de informagdes nos termos do Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Euro-
peu e do Conselho (*). Além disso, as transacdes dos bancos centrais relacionadas com a execugdo das politicas
monetdrias, cambiais e de estabilidade financeira estio isentas de comunicagio nos termos da
Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho (*) e do Regulamento (UE) n.c 600/2014 do Parla-
mento Europeu e do Conselho ().

(') COM(2017) 208 final.

(¥ Regulamento (UE) n.c 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).

(*) Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativo a transparéncia das ope-
ragdes de financiamento através de valores mobilidrios e de reutilizacdo e que altera o Regulamento (UE) n.> 648/2012 (JO L 337
de 23.12.2015, p. 1).

(*) Diretiva 2014/65|UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de instrumentos financei-
ros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE (O L 173 de 12.6.2014, p. 349).

(*) Regulamento (UE) n.> 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo aos mercados de instrumen-
tos financeiros e que altera o Regulamento (UE) n.© 648/2012 (JO L 173 de 12.6.2014, p. 84).
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1.2. O BCE manifesta a sua preocupagdo quanto aos riscos que poderdo surgir se, ndo obstante os regimes de confi-
dencialidade adotados pelas contrapartes, vierem a publico informagdes relacionadas com as operagdes de poli-
tica do SEBC e se os participantes no mercado puderem identificar as transagdes dos bancos centrais nacionais
(BCN) do SEBC. Tal poderd ter um impacto negativo no desempenho, pelos BCN, das respetivas fungdes em
relagdo as transacdes dos bancos centrais, em especial no 4mbito da politica monetdria ou das opera¢des cambi-
ais, em que se exige confidencialidade (!). Exigir as contrapartes dos membros do SEBC que comuniquem aos
repositorios de transagdes todos os dados relativos as suas transa¢des tem o efeito ndo desejado de criar para os
bancos centrais uma obrigagio indireta de comunicagio das transagdes, o que limita a eficdcia da isengdo conce-
dida aos membros do SEBC. E, pois, importante que os registos dos membros do SEBC sejam salvaguardados,
e que a sinalizacdo com base nas operac¢des dos bancos centrais continue a ser eficaz (2).

1.3.  Por conseguinte, o BCE considera que, para assegurar que os BCN continuem a desempenhar eficazmente as suas
atribuicdes legais, é importante que as transagdes dos bancos centrais permanegam totalmente isentas das obriga-
¢Oes de comunicacio.

2. Obrigagdo de comunicacdo de informagdes

2.1.  No que respeita a alteragdo proposta ao artigo 9.%, n.° 1, o BCE regista os resultados da avaliagdo de impacto da
Comissdo, e reconhece a necessidade de se reduzir o esfor¢o de prestagdo de informacdo das contrapartes ndo
financeiras de pequena dimensdo. A este respeito, o BCE acolhe com agrado a solugdo proposta pela Comissdo
de que, em determinados casos concretos, a responsabilidade pela comunicacido de informacdes seja assumida
pelas contrapartes centrais (CCP), pelas contrapartes financeiras, pelas sociedades gestoras de organismos de
investimento coletivo em valores mobilidrios e pelos gestores de fundos de investimento alternativos (%).
A proposta em apreco parece estabelecer um equilibrio adequado entre a necessidade de se assegurar a exaustivi-
dade dos dados, reduzir ao minimo o esfor¢o de prestagido de informacdo e de, simultaneamente, harmonizar
a estrutura das obrigagdes de comunicagdo de informagdes previstas no Regulamento (UE) n.> 648/2012 e no
Regulamento (UE) 2015/2365.

2.2. O regulamento proposto introduz também a isengdo das obrigagdes de comunicagio de informagdes aplicavel
a todas as transacOes intragrupo que envolvam uma contraparte ndo financeira (*). Esta proposta de alteragio
suscita a preocupac¢do do BCE pelos motivos enunciados nos pontos 2.2.1 a 2.2.3.

2.2.1. Com base em andlises dos dados existente, a confirmagio de que um contrato de derivados de mercado de bal-
cdo (over-the-counter — OTC) constitui uma transagdo intragrupo, na ace¢do do atual quadro de comunicacio de
informagdes ao abrigo do Regulamento (UE) n.o 648/2012 (*), é frequentemente pouco fidvel, quando objeto de
controlo cruzado com outras fontes de dados. Por conseguinte, dado que a qualidade de dados ainda estd
a evoluir, a isencdo incondicional da comunicagdo intragrupo para as contrapartes ndo financeiras cria um risco
de arbitragem regulamentar por parte dos agentes inquiridos

2.2.2. As transagdes intragrupo que envolvam contrapartes ndo financeiras s6 ficam isentas de constitui¢do de garantias
(colateralizagdo) se se verificarem determinadas condicdes, e mediante autorizacdo das autoridades
competentes (°). O BCE receia que, se as referidas condi¢des ndo se verificarem e as contrapartes trocarem garan-
tias para as suas transacdes intragrupo, na auséncia de uma obrigagio de comunicagdo de informagdes os riscos
associados as margens e a prociclicidade das garantias possam ficar sem controlo. Esta assimetria quebraria
a complementaridade entre a transparéncia e a atenuacdo do risco que estd no cerne da politica estabelecida pelo
Regulamento (UE) n.c 648/2012.

2.2.3. A isen¢do proposta pode gerar formas sofisticadas de contornar as obriga¢des de comunicacdo de informagdes
previstas no Regulamento (UE) n.c 648/2012, dado que as transa¢des podem ser efetuadas através das filiais ndo
financeiras de grupos financeiros mais vastos. Devido a taxa de participacdo mais elevada nas transac¢des de deri-
vados cambiais das contrapartes ndo financeiras, essa alteragio poderd ter um efeito particularmente importante
na comunicagio sobre produtos derivados cambiais.

() Ver o ponto 7 do Parecer CON/2012/21. Todos os pareceres do BCE estdo publicados no sitio web do BCE em www.ecb.europa.eu.

(%) Ver as paginas 2 e 13 a 14 da «ECB response to the European Commission’s consultation on the review of the European Market
Infrastructure Regulation (EMIR)» [Resposta do BCE & consulta da Comissdo Europeia sobre a revisdo do Regulamento relativo
a Infraestrutura do Mercado Europeu ou EMIR] de 2 de setembro de 2015, no sitio web do BCE em www.ecb.europa.eu.

() Ver o artigo 1.°, ponto 7), alinea b), do regulamento proposto.

(*) Ver o artigo 1.°, ponto 7), alinea a), do regulamento proposto.

(’) Ver o artigo 3.0, n.%s 1 e 2, do Regulamento (UE) n.c 648/2012.

(°) Ver o artigo 11.°, n.° 7, do Regulamento (UE) n.c 648/2012.
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2.3. O BCE considera que a obrigacdo das contrapartes financeiras de comunicarem em nome das contrapartes ndo
financeiras (') ja resolve a questio do esfor¢o excessivo de prestacdo de informagio por parte das pequenas con-
trapartes ndo financeiras, também no caso das transa¢des intragrupo. O custo marginal do comunicagio suple-
mentar para as contrapartes ndo financeiras, que deveriam estar jd dotadas de infraestruturas informdticas apro-
priadas, deverd ser negligencidvel. O BCE recomenda, portanto, que as transagdes intragrupo entre contrapartes
financeiras e contrapartes ndo financeiras ndo sejam isentas de comunicacio de informagdes. Das transacdes
intragrupo entre contrapartes ndo financeiras, apenas deveriam ser isentas as transa¢des concluidas por pequenas
contrapartes ndo financeiras que ndo suscitem qualquer risco sistémico. Tendo em conta as consideragdes que
precedem, o BCE recomenda que as transagdes intragrupo entre contrapartes ndo financeiras sejam isentas da
obrigacdo de comunicagdo de informacdes, na condicdo de estas contrapartes ndo financeiras ndo estarem
sujeitas @ obrigagdo de compensagdo. Em consequéncia, as contrapartes ndo financeiras que estejam sujeitas
a obrigacdo de compensagdo devem efetuar a comunicagio de informacdes em nome das demais contrapartes
ndo financeiras aquando das transagdes intragrupo entre as mesmas.

2.4. O BCE observa que as transa¢des intragrupo que envolvam uma contraparte de um pais terceiro que nio benefi-
cie de uma decisdo de equivaléncia da Comissdo continuardo sujeitas a uma obrigagdo de comunicagio de infor-
magdes e que, portanto, a atual isencdo (3 ndo se aplica a tais transagdes.

2.5. O BCE acolhe com agrado as alteragdes ao artigo 9.°, n.° 6. A aplicagdo de normas relativas a identificacdo das
contrapartes, das transa¢des e dos titulos por forca do Regulamento de Execugdo (UE) 2017/105 da Comissdo (*)
constitui um passo essencial no sentido da melhoria da qualidade dos dados recolhidos em conformidade com
o Regulamento (UE) n.o 648/2012. O alinhamento do Regulamento (UE) n.c 648/2012 com o Regulamento (UE)
2015/2365 e com o Regulamento (UE) n.° 600/2014 é também importante para garantir a comparabilidade
e para assegurar uma visdo global das estruturas e das atividades dos mercados financeiros.

3. Alteragdes tendentes a garantir a qualidade dos dados

3.1. O BCE considera que as alteragdes propostas ao artigo 78.° () e ao artigo 81.°, n.c 5 (°) sdo passos decisivos no
sentido de facilitar a harmoniza¢io dos procedimentos e das politicas dos repositérios de transagdes, bem como
das condig¢oes em que podem fornecer dados as autoridades competentes.

3.2. O BCE congratula-se também com o mandato conferido a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos
Mercados (ESMA) para apresentar um relatorio sobre a implementagio da obrigacdo de comunicagio de infor-
magdes prevista no novo artigo 85.% n.° 3, alinea d) (°) e apreciaria que o SEBC participasse na elaboragio do
relatério a apresentar a Comissdo nos termos do novo artigo 85.0, n.° 3, alinea d).

4. Cumprimento pelas instituigdes de crédito dos procedimentos de gestdo do risco, das isengdes intragrupo e dos requisitos de
fundos préprios

4.1. O BCE apoia a proposta de introdugdo de procedimentos de supervisdo para garantir a validacdo inicial e conti-
nua dos procedimentos de gestdo de risco que exijam uma troca de garantias de contrapartes atempada, exata
e devidamente segregada no que respeita aos contratos de derivados OTC ().

4.2. O BCE observa que, no quadro do artigo 6. do Regulamento (UE) n.c 1024/2013 do Conselho (%), as atribui¢des
que consistem em assegurar o cumprimento pelas instituicdes de crédito dos requisitos de gestdo do risco estabe-
lecidos no artigo 11.2, n.° 3, do Regulamento (UE) n.c 648/2012 a respeito dos procedimentos relativos as trocas
de garantias atempadas, precisas e devidamente segregadas, incluindo as isenc¢des intragrupo (°), bem como
a obrigacdo em matéria de fundos proprios estabelecida no artigo 11.°, n° 4, do Regulamento (UE)
n.° 648/2012 de deter um montante de capital adequado e proporcionado para gerir o risco nio coberto por
trocas de garantias adequadas, revestem natureza prudencial, e recaem, por conseguinte, no dmbito das funcdes
atribuidas ao BCE pelo artigo 4.0, n.° 1, alineas e) e d, do Regulamento (UE) n.c 1024/2013.

() Ver o artigo 1.2, ponto 7), alinea b), do regulamento proposto.

(%) Ver o artigo 13.0, n.° 2, do Regulamento (UE) n.o 648/2012.

(*) Regulamento de Execucdo (UE) 2017/105 da Comissdo, de 26 de outubro de 2016, que altera o Regulamento de Execugdo (UE)
n.° 1247/2012 da Comissdo que estabelece as normas técnicas de execucdo no que se refere ao formato e a periodicidade dos relat6-
rios de transacdes a transmitir aos repositérios de transagdes nos termos do Regulamento (UE) n.c 648/2012 do Parlamento Europeu
e do Conselho relativo aos derivados do mercado de balcdo, as contrapartes centrais e aos repositorios de transagdes (JO L 17
de 21.1.2017, p. 17).

(*) Ver o artigo 1.0, ponto 16), do regulamento proposto.

() Ver o artigo 1.°, ponto 17), alinea c), do regulamento proposto.

() Ver o artigo 1.°, ponto 19), alinea c), do regulamento proposto.

() Ver o artigo 1.°, ponto 9), alinea a), do regulamento proposto.

(®) Regulamento (UE) .©1024/2013 do Conselho, de 15 de outubro de 2013, que confere ao BCE atribuicdes 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).

(°) Ver o artigo 4.2, n.° 2, do Regulamento (UE) n.© 648/2012.
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5. Transparéncia das contrapartes centrais

5.1. O BCE apoia a proposta de que as CCP devem facultar aos seus membros compensadores instrumentos para
simular os seus requisitos de margem inicial e uma panoramica pormenorizada dos modelos de margem inicial
por si utilizados ('). Esta medida aumentard a transparéncia e a previsibilidade dos requisitos de margem inicial,
melhorando assim a compreensdo por parte dos participantes compensadores dos custos e dos riscos associados
a participagdo numa CCP.

5.2.  Além disso, o BCE propde a inclusio de instrumentos de intervencdo macroprudencial a fim de prevenir
a acumulacio de riscos sistémicos decorrentes, nomeadamente, de alavancagem excessiva e de limitar ainda mais
a prociclicidade das margens e dos fatores de desconto. O BCE propde que os principios aplicdveis aos instru-
mentos macroprudenciais sejam enunciados no ato de nivel 1. Os instrumentos de politica macroprudencial
deveriam ser aplicados as contrapartes ao nivel da transagdo. Deste modo, todas as transagdes pertinentes seriam
abrangidas, incluindo as efetuadas por entidades ndo bancirias, independentemente de tais transacdes serem efe-
tuadas no mercado compensado de forma centralizada, no mercado ndo compensado de forma centralizada, ou
por contrapartes da Unido que compensam as suas transa¢des através da CCP de um pais terceiro (3. Os princi-
pios e os requisitos necessrios para tais instrumentos macroprudenciais deveriam ser incluidos, se ndo na pre-
sente proposta, pelo menos na primeira oportunidade adequada para o efeito, como podera ser a préxima revi-
sdo do Regulamento (EU) n.° 648/2012 em 2020.

5.3.  Por outro lado, conforme referido num relatério recentemente publicado pelo Comité Europeu do Risco Sisté-
mico (CERS) relativo a revisdo do Regulamento (UE) n.c 648/2012 (}), o BCE considera que as CCP que exercem
atividade na Unido deveriam ser obrigadas a publicar informagdes quantitativas e qualitativas de acordo com os
principios aplicdveis em matéria de publicidade fixados pelo Comité de Pagamentos e Infraestruturas de Mercado
(CPMI) e pela Organizagdo Internacional das Comissdes de Valores Mobilidrios (I0OSCO) (¥). Uma base juridica
mais solida para obrigar as CCP a publicar os dados em conformidade com estes principios, permitiria ao setor
financeiro e ao grande publico compreender melhor o ambiente complexo em que as CCP exercem a sua
atividade.

6. Classificagdo das entidades com objeto especifico de titularizagio como contrapartes financeiras

6.1. O BCE regista a proposta de classificacdo das entidades com objeto especifico de titularizagdo (EOET) como con-
trapartes financeiras (). Todavia, o artigo 27.c da Proposta de regulamento do Parlamento Europeu e do Conse-
lho que estabelece regras comuns para a titularizagio e cria um quadro europeu para a titularizacdo simples,
transparente e normalizada e que altera as Diretivas 2009/65/CE, 2009/138/CE, 2011/61/UE e os Regulamentos
(CE) no 1060/2009 e (UE) nc 648/2012 () contém uma proposta de alteracio do Regulamento (UE)
n.° 648/2012 e de isengdo da EOET simples transparente e normalizada (STN) da obrigacio de compensagio, na
condicio de o risco de crédito de contraparte ser atenuado de forma adequada. O BCE reitera a sua posicdo () de
que as EOET STN deveriam estar completamente isentas tanto da obriga¢do de compensacio, como do requisito
legislativo de prestar garantias (¥).

6.2.  Por conseguinte, o0 BCE apoia as disposi¢cdes do artigo 27.° da Proposta mencionada no ponto 6.1, incluindo
o mandato conferido as Autoridades Europeias de Supervisdo para elaborarem projetos de normas técnicas de
regulamentagdo que estabelecam critérios para determinar quais sdo os mecanismos, no dmbito das obrigacdes
cobertas e titularizacdes, que reduzem adequadamente o risco de crédito da contraparte, que competird
a Comissdo adotar (°), bem como outras alteracdes necessdrias que isentem as EOET STN tanto das obrigacdes de
compensagdo, como das obrigagdes de fornecer margens. Um tal regime é necessdrio para assegurar condi¢des
equitativas no que respeita a elegibilidade das obrigacdes cobertas e pode justificar-se por motivos prudenciais
em relagdo as EOET STN.

() Ver o artigo 1.0, ponto 10), do regulamento proposto.

(*) Em linha com a posi¢do do BCE expressa na «ECB response to the European Commission’s consultation on the review of the Euro-
pean Market Infrastructure Regulation (EMIR)» [Resposta do BCE a consulta da Comissdo Europeia sobre a revisio do Regulamento
relativo a Infraestrutura do Mercado Europeu ou EMIR], de 2 de setembro de 2015, no sitio web do BCE em www.ecb.europa.cu.

(®) A Revisdo do Regulamento relativo a Infraestrutura do Mercado Europeu (EMIR) [The Revision of the European Market Infrastructure
Regulation], CERS, abril de 2017. Disponivel em inglés em: https:/fwww.estb.europa.eu/pub/pdffother/20170421_esrb_emir.en.pdf.

(*) Relatério do CPIM e do Conselho da I0SCO sobre «Public quantitative disclosure standards for central counterparties», de fevereiro de 2015,
disponivel em inglés em: http:/[www.bis.org/cpmi/publ/d125.pdf.

(’) Ver o artigo 1.0, ponto 1), do regulamento proposto.

() COM(2015) 472 final.

() Ver a Resposta conjunta do Banco de Inglaterra e do Banco Central Europeu ao documento de consulta da Comissdo Europeia: «An
EU framework for simple, transparent and standardised securitisation» (Um quadro da UE para uma titularizagdo simples, transparente
e normalizada) observou que as EOET STN deveriam estar totalmente isentas da obrigacdo de compensagdo e do requisito legislativo
de prestar garantias. Disponivel no sitio web do BCE em www.ecb.europa.eu.

() Sobre a isencdo de prestar garantias, ver os pontos 2.2 e 5.5 do Parecer CON/2016/11.

(°) Ver o artigo 27.°, n.° 2, da Proposta COM(2015) 472.
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7. Alteragdes na metodologia de cdlculo das posicdes das contrapartes em contratos de derivados OTC

O BCE observa que a proposta de introdugio de uma metodologia de cdlculo das posi¢des nos contratos de
derivados OTC para determinar se uma contraparte financeira ou uma contraparte ndo financeira estd sujeita
a obrigacdo de compensagio, que se baseia em dados de fim de periodo em vez da posigdo média em contratos
de derivados OTC ao longo de 30 dias dteis ('), pode criar um incentivo para «opera¢des cosméticas» destinadas
a contornar a obrigagdo de compensagdo. O BCE propde, por conseguinte, inserir no novo artigo 4.°-A, n.° 2 (%),
e no novo n.° 2 (°) do artigo 10.°, introduzidos pelo regulamento proposto, a obrigagio de que as contrapartes
financeiras e as contrapartes ndo financeiras estejam em condigdes de demonstrar a autoridade competente perti-
nente que o calculo da posi¢do em fim de més agregada em contratos de derivados OTC nido conduz a uma
subavaliacdo sistemadtica da posicdo global.

8. As fungdes consultivas do BCE sobre projetos de atos delegados e de execugio

8.1. E importante recordar que os projetos de atos delegados e de execucio da Comissio sio qualificados como
«propostas de atos da Unido» nos termos dos artigos 127.°, n.o 4, e 282.° 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
util sobre qualquer projeto de ato da Unido, incluindo atos delegados e atos de execugdo, que se inscrevam no
ambito das suas competéncias. A obrigacdo de consultar o BCE foi precisada pelo Tribunal de Justica da Unido
Europeia no acérdio Comissdo/BCE (*) mediante referéncia as atribui¢des e conhecimentos do BCE. Tendo em
conta o facto de que a existéncia de infraestruturas dos mercados financeiros, em especial sistemas de compensa-
¢do, que sejam seguras e eficientes é essencial para o cumprimento das atribui¢des fundamentais do SEBC previs-
tas no artigo 127.°, n.c 2, do Tratado, bem como para a prossecugdo do seu objetivo primordial de manutengdo
da estabilidade dos precos previsto no artigo 127.2, n.c 1, do Tratado, o BCE deve ser devidamente consultado
sobre os atos delegados e os atos de execu¢do adotados ao abrigo do Regulamento (UE) n.c 648/2012. Se bem
que a obrigacdo de consultar o BCE derive diretamente do Tratado, conviria, a fim de assegurar a clareza, refletir
este requisito num considerando do regulamento proposto. Tendo em conta a importincia dos atos delegados
e de execugio enquanto componente da elaboragio da legislagdo da Unido na drea dos servigos financeiros,
0 BCE exercerd as suas funcdes consultivas sobre matérias da sua competéncia levando na méxima conta os
prazos de adogdo desses atos e a necessidade de garantir a adogdo regular de legislagdo de execucdo (°).

8.2.  Além disso, no que diz respeito a alguns elementos do regulamento proposto, tanto a consulta do BCE, como
o envolvimento precoce dos membros interessados do SEBC na elaboragdo dos projetos de normas técnicas de
regulamentagio e de execucdo e de atos delegados e de execugdo poderiam revelar-se particularmente dteis
e deveriam ser especificamente previstos.

8.3.  Em primeiro lugar, a Comissdo estd habilitada a adotar normas técnicas de execucdo, com base nos projetos de
normas técnicas de execucdo elaborados pela ESMA, especificando as normas e os formatos dos dados para as
informagdes a comunicar, métodos e mecanismos de comunicagio de informagdes, a periodicidade da comunica-
¢do de informagdes e a data até a qual os contratos de derivados devem ser comunicados (). O SEBC estd
a utilizar cada vez mais os dados recolhidos nos termos do Regulamento (UE) n.° 648/2012 no desempenho dos
seus mandatos. A fim de valorizar os conhecimentos adquiridos pelo SEBC em matéria de qualidade dos dados
reportados nos termos do Regulamento (UE) n.c 648/2012, a elaboragio de projetos de normas técnicas de exe-
cugdo por parte da ESMA deve ter lugar em estreita cooperagdo com os membros pertinentes do SEBC.

8.4. Em segundo lugar, a Comissdo estd habilitada a adotar normas técnicas de regulamentagio, com base nos
projetos de normas técnicas de regulamentacdo elaborados pela ESMA, especificando os procedimentos para
a reconciliagdo de dados entre repositérios de transagdes, bem como os procedimentos para a verificagdo dos
dados quanto a sua exaustividade, exatiddo e conformidade com os requisitos de comunicagdo de informagdes ().
As autoridades com acesso direto e imediato aos dados dos repositdrios de transagdes, incluindo os membros
pertinentes do SEBC, adquiriram uma significativa experiéncia neste dominio. Importa, pois, assegurar que essa
experiéncia é valorizada na elaboragdo das normas técnicas de regulamentagio. Para este efeito, a elaboracio dos
projetos de normas técnicas de regulamentacio pela ESMA deve ter lugar em estreita cooperagdo com os mem-
bros pertinentes do SEBC.

() Ver o artigo 1.0, pontos 3) e 8), do regulamento proposto.

(%) Ver o artigo 1.0, ponto 3), do regulamento proposto.

(}) Ver o artigo 1.0, ponto 8), do regulamento proposto.

(*) Acérdio Comissio/BCE, C-11/00, ECLL: UE:C:2003:395, em particular os pontos 110 e 111. No ponto 110, o Tribunal de Justica
esclareceu que a obrigagdo de consultar o BCE «visa, essencialmente, assegurar que o autor de um ato dessa natureza s6 proceda a sua
adogdo 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 dtil para o processo de adogdo
preconizado».

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

(°) Ver o artigo 1.°, ponto 7), alinea c), do regulamento proposto.

() Ver o artigo 1.°, ponto 16), do regulamento proposto.
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Nos casos em que o BCE recomenda uma alteragdo ao regulamento proposto, as sugestdes de reformulagio espe-
cificas constam de um documento técnico de trabalho separado, acompanhadas de um texto explicativo.
O documento técnico de trabalho estd disponivel no sitio web do BCE.

Feito em Frankfurt am Main, em 11 de outubro de 2017.

O Presidente do BCE
Mario DRAGHI
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