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Obrigacio de compensacio, requisitos de comunicacio de informacdes e técnicas de atenuacdo do
risco para os contratos de derivados OTC e repositorios de transacdes ***I

Alteragdes aprovadas pelo Parlamento Europeu, em 12 de junho de 2018, sobre a proposta de regulamento do Parlamento

Europeu e do Conselho que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 no que diz respeito a obriga¢io de compensacio, a

suspensdo da obrigacio de compensacio, aos requisitos de comunicagio de informacdes, as técnicas de atenuacio do risco

para os contratos de derivados OTC nio compensados através de uma contraparte central, ao registo e supervisio dos

repositdrios de transac¢des e aos requisitos apliciveis aos repositorios de transagdes (COM(2017)0208 — C8-0147/2017 -
2017/0090(COD)) ()

(Processo legislativo ordindrio: primeira leitura)
(2020/C 28/15)
Alteragio 1
ALTERACOES DO PARLAMENTO EUROPEU (¥)

a proposta da Comissio

(") O assunto foi devolvido a comissdo competente para negociacdes interinstitucionais, nos termos do artigo 59.°, n.° 4, quarto pardgrafo, do Regi-
mento (A8-0181/2018).
(*) Alteragdes: o texto novo ou alterado é assinalado em itélico e a negrito; as supressdes sdo indicadas pelo simbolo I .
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Proposta de
REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO

que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 no que diz respeito a obrigacio de compensacio, a suspensio da obrigacio de
compensacio, aos requisitos de comunicagio de informacdes, as técnicas de atenuacio do risco para os contratos de
derivados OTC nio compensados através de uma contraparte central, ao registo e supervisio dos repositérios de
transacdes e aos requisitos apliciveis aos repositérios de transa¢des

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o artigo 114.°,
Tendo em conta a proposta da Comissdo Europeia,

Ap6s transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu (Y),

Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu (2),

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordinério (%),

Considerando o seguinte:

(1) O Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho (%) foi publicado no Jornal Oficial da Unido
Europeia (UE), em 27 de julho de 2012 e entrou em vigor em 16 de agosto de 2012. Os requisitos que contém, nomeada-
mente a compensacdo central de contratos de derivados do mercado de balcdo (OTC) normalizados, os requisitos de mar-
gem, os requisitos de atenuagdo dos riscos operacionais para os contratos de derivados OTC que ndo sdo objeto de
compensagio centralizada, as obrigacdes de comunica¢do de informagdes sobre os contratos de derivados, os requisitos
aplicéveis as contrapartes centrais (CCPs) e os requisitos para os repositdrios de transagdes, contribuem para reduzir o risco
sistémico através do aumento da transparéncia do mercado de derivados OTC e da reducio do risco de crédito de contra-
parte, bem como do risco operacional associado aos derivados OTC.

(2) Uma simplificagdo de determinados dominios abrangidos pelo Regulamento (UE) n.° 648/2012 e uma abordagem mais
proporcionada desses dominios estio em consonancia com o programa da Comissdo para a Adequacio e a Eficicia da
Regulamentagdo (REFIT) que sublinha a necessidade da redugdo de custos e da simplificagdo, para que as politicas da Unido
atinjam os seus objetivos do modo mais eficaz, e visa, nomeadamente, a reducio dos encargos regulamentares e adminis-
trativos, sem prejuizo da manutencdo da estabilidade financeira e da reducdo do risco sistémico, que é um objetivo pri-
mordial.

(3) Sistemas de pds-negociagdo e mercados de garantias eficientes e resilientes sdo elementos essenciais ao bom funciona-
mento da Unido dos Mercados de Capitais e aprofundam os esfor¢os envidados para apoiar o investimento, o crescimento e
o emprego em conformidade com as prioridades politicas da Comissdo.

() JOC[..]de[...].p.[..].

() JOCL.]de[..1.p.[..].

(*) Posicdo do Parlamento Europeu, de ... (JO ...) e decisio do Conselho de ...

(% Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, relativo aos derivados do mercado de balcio, as
contrapartes centrais e aos repositorios de transagdes (JO L 201 de 27.7.2012, p. 1).
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(4) Em 2015 e 2016, a Comissdo realizou duas consultas ptblicas sobre a aplicagdo do Regulamento (UE) n.° 648/2012 do
Parlamento Europeu e do Conselho. A Comissdo recebeu ainda observagdes sobre a aplicagdo desse regulamento da Auto-
ridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados (<ESMA»), do Comité Europeu do Risco Sistémico (<ESRB») e de Sis-
tema Europeu de Bancos Centrais («SEBC»). Concluiu-se, com base nessas consultas publicas, que os objetivos do
Regulamento (UE) n.° 648/2012 eram apoiados pelas partes interessadas e que ndo seria necessdria uma revisio profunda
desse regulamento. Em 23 de novembro de 2016, a Comissdo adotou um relatério de revisio em conformidade com o
artigo 85.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.° 648/2012. Embora ainda nem todas as disposi¢des do Regulamento (UE)
n.° 648/2012 sejam plenamente aplicdveis e, por conseguinte, ndo seja ainda possivel proceder a uma avaliagdo abrangente
desse regulamento, o relatdrio identificou dominios nos quais sio necessarias medidas focalizadas para assegurar que os
objetivos do Regulamento (UE) n.° 6482012 sdo atingidos de modo mais proporcionado, eficiente e eficaz.

(5) O Regulamento (UE) n.> 648/2012 deve abranger todas as contrapartes financeiras suscetiveis de representar um risco sis-
témico importante para o sistema financeiro. Por conseguinte, a definicdo de contrapartes financeiras deve ser alterada.

(6) Certas contrapartes financeiras tém um volume de atividade nos mercados de derivados OTC que é demasiado reduzido
para representar um risco sistémico importante para o sistema financeiro e para a viabilidade econémica da compensagio
central. Estas contrapartes, geralmente referidas como pequenas contrapartes financeiras (PCF), devem estar isentas da
obrigagdo de compensacio, permanecendo sujeitas ao requisito de trocar garantias para atenuar qualquer risco sistémico.
Todavia, a excedéncia do limiar de compensacio no que se refere a, pelo menos, uma classe de derivados OTC por uma PCF
deve desencadear a obrigagdo de compensagdo relativamente a todas as classes de derivados OTC, dada a interconexdo das
contrapartes financeiras e o possivel risco sistémico para o sistema financeiro que pode surgir se esses contratos de deriva-
dos ndo forem objeto de compensagio centralizada.

(7) As contrapartes ndo financeiras estdo menos interconectadas do que as contrapartes financeiras. Normalmente, também
s6 exercem atividades numa classe de derivados OTC. Como tal, a sua atividade representa, para o sistema financeiro, um
risco sistémico menor do que a atividade das contrapartes financeiras. Portanto, o ambito de aplica¢io da obrigacio de
compensagido deve ser reduzido no que se refere as contrapartes nio financeiras, para que essas contrapartes nio financei-
ras apenas estejam sujeitas a obrigacdo de compensagdo no que diz respeito a classe ou classes de ativos que excedam o
limiar de compensaciol .

(7-A) Dado que as contrapartes financeiras e as contrapartes ndo financeiras apresentam riscos diferentes, é necessdrio
desenvolver dois limiares de compensagdo distintos. Para ter em conta uma eventual evolugdo dos mercados financeiros,
estes limiares devem ser atualizados regularmente.

(8) O requisito de proceder & compensagio de determinados contratos de derivados OTC celebrados antes da entrada em vigor
da obrigagio de compensagdo cria inseguranga juridica e complica¢des operacionais em troco de beneficios limitados.
Nomeadamente, o requisito cria esfor¢os e custos adicionais para as contrapartes nesses contratos, podendo também afetar
o bom funcionamento do mercado sem resultar numa melhoria significativa da aplicacio uniforme e coerente do Regula-
mento (UE) n.° 648/2012 nem na criagdo de condi¢Bes equitativas para os participantes no mercado. Convém, consequen-
temente, suprimir tal requisito.

9) As contrapartes com um volume de atividade limitado nos mercados de derivados OTC enfrentam dificuldades no acesso a
compensagdo central, quer seja como clientes de um membro compensador ou através de mecanismos de compensagdo
indireta. Por conseguinte, o requisito que exige que os membros compensadores oferecam servigos de compensacio indi-
reta em condi¢des comerciais razoaveis ndo é eficiente. Assim, os membros compensadores e os clientes dos membros
compensadores que prestam servigos de compensacio diretamente a outras contrapartes, ou indiretamente, ao permitirem
que os seus proprios clientes prestem esses servicos a outras contrapartes, devem ser expressamente obrigados a fazé-lo em
condigdes comerciais justas, razodveis, ndo discriminatérias e transparentes.

(10) Deve ser possivel suspender a obrigacio de compensagdo em certas situagdes. Em primeiro lugar, essa suspensdo deve ser
possivel se os critérios com base nos quais uma classe especifica de derivados OTC ficou sujeita a obrigacdo de compensa-
¢do deixarem de ser preenchidos. Tal pode ser o caso se uma classe de derivados OTC se tornar inadequada para efeitos de
compensagio central obrigatdria ou se tiverem ocorrido altera¢des substantivas relativamente a um desses critérios no que
toca a uma classe especifica de derivados OTC. Deve ser também possivel uma suspensdo da obrigacio de compensagdo
caso uma CCP deixe de oferecer um servigo de compensacio relativamente a uma classe especifica de derivados OTC ou a
um tipo especifico de contraparte, e outras CCPs ndo consigam intervir com rapidez suficiente para assumir esses servigos
de compensacdo. Por tiltimo, deve também ser possivel a suspensdo de uma obrigagio de compensagdo caso seja conside-
rada necessdria a fim de evitar uma ameaga grave para a estabilidade financeira na Unido.
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(11) A comunicagio de transacdes historicas revelou-se dificil em virtude da falta de determinados dados cuja comunica¢do ndo
era obrigatéria antes da entrada em vigor do Regulamento (UE) n.° 648/2012, mas que atualmente sdo obrigatdrios. Tal
resultou numa elevada taxa de incumprimento do requisito de comunicagio de informagdes e na md qualidade dos dados
comunicados, sendo o esfor¢o associado a comunicagdo de tais transagdes significativo. Por conseguinte, é muito provéavel
que esses dados histdricos continuem a ndo ser utilizados. Além disso, quando o prazo para a comunicagdo de transa¢des
histdricas entrar em vigor, muitas dessas transagdes ja terdo expirado, e, com elas, as correspondentes exposigdes e riscos.
Para corrigir essa situacdo, o requisito de comunicar transagdes histéricas deve ser suprimido.

(12) As transagdes intragrupo com contrapartes ndo financeiras representam uma fracio relativamente pequena de todas as
transagdes de derivados OTC e sdo utilizadas sobretudo para efeitos de cobertura interna no seio dos grupos. Por conse-
guinte, essas transag¢des ndo contribuem significativamente para a interconexdo e o risco sistémico, mas a obriga¢io de
comunicar essas transagdes pressupde custos e encargos importantes para as contrapartes ndo financeiras. Assim, todas as
transacdes entre as filiais de um grupo nas quais pelo menos uma das contrapartes é uma contraparte ndo financeira
devem estar isentas da obrigacdo de comunica¢do de informacdes, independentemente do local de estabelecimento da
contraparte ndo financeira.

(13) O requisito de comunicar os contratos de derivados negociados em mercado regulamentado impde encargos significativos
as contrapartes em virtude do elevado volume desses contratos de derivados que s3o celebrados diariamente. A consulta
piiblica langada pela Comissdo relativa ao balanco de qualidade sobre a comunicacdo de informagées para fins de super-
visdo, que foi publicada em 1 de dezembro de 2017, tem por objetivo recolher elementos sobre o custo do cumprimento
dos requisitos em vigor em matéria de comunicacdo de informacdes para fins de supervisdo a nivel da Unido, bem como
sobre a consisténcia, a coeréncia, a eficdcia, a eficiéncia e o valor acrescentado da Unido associado a esses requisitos.
Esta consulta oferece as autoridades uma oportunidade para avaliar de forma holistica a comunicacdo de informagées
sobre os derivados negociados em mercado regulamentado, juntamente com todos os regimes regulamentares presentes e
futuros de comunicagdo de informagées, permite as autoridades ter em conta o novo ambiente regulamentar apds a
implementagio do Regulamento (UE) n.° 600/2014 | ()e dd a possibilidade de apresentar propostas para reduzir efetiva-
mente os encargos suportados pelos participantes no mercado que sdo obrigados a comunicar as transagbes de derivados
negociados em mercado regulamentado. A Comissdo deve ter em conta essas conclusdes para propor alteragdes futuras
aos requisitos de comunicagdo de informacdes previstos no artigo 9.°, n.° 1, no que se refere aos derivados negociados em
mercado regulamentado.

(14) Para reduzir os encargos associados a comunicacio de informagdes que oneram as contrapartes nio financeiras ndo sujei-
tas a obrigacdo de compensacdo, a contraparte financeira deve ser o iinico responsével, nomeadamente em termos juridi-
cos, pela comunicacio de um iinico conjunto de dados no que diz respeito aos contratos de derivados OTC celebrados
com uma contraparte ndo financeira que ndo estd sujeita a obrigagdo de compensagio. Para assegurar que a contraparte
financeira disponha dos dados necessdrios para cumprir a obrigacio de comunicacio de informagaes, a contraparte ndo
financeira deve fornecer-lhe os elementos relativos as transagdes de derivados OTC que, de acordo com uma expetativa
razodvel, a contraparte financeira ndo tem na sua posse. No entanto, uma contraparte ndo financeira deve ter a
faculdade de optar pela comunicacdo dos seus contratos de derivados OTC. Neste caso, a contraparte ndo financeira
deve informar a contraparte financeira deste facto e ser responsdvel, nomeadamente em termos juridicos, pela comuni-
cagdo desses dados e pela respetiva exatiddo.

(15) A responsabilidade pela comunicagdo de outros contratos derivados também deve ser estabelecida. Por conseguinte, deve
especificar-se que a sociedade gestora de um organismo de investimento coletivo em valores mobilidrios (<OICVM>) é res-
ponsével, nomeadamente em termos juridicos, pela comunicagdo de informacdes por conta desse OICVM no que diz res-
peito aos contratos de derivados OTC celebrados por esse OICVM, bem como por garantir a exatidio dos dados
comunicados. De igual modo, o gestor de um fundo de investimento alternativo (<FIA») deve ser responsavel, nomeada-
mente em termos juridicos, pela comunicacio de informacdes por conta desse FIA no que diz respeito aos contratos de
derivados OTC celebrados por esse FIA, bem como por garantir a exatidio dos dados comunicados.

(16) A fim de evitar incoeréncias na Unido no que se refere a aplicagio das técnicas de atenuagio de risco, os supervisores devem
aprovar procedimentos de gestdo de risco que exijam uma troca de garantias de contrapartes atempada, exata e devida-
mente segregada, ou quaisquer alteragdes significativas desses procedimentos, antes da sua aplicacio.

(*) Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo aos mercados de instrumentos finan-
ceiros e que altera 0 Regulamento (UE) n.° 648/2012 JOL 173 de 12.6.2014, p. 84).
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(16-A)  Para evitar uma divergéncia regulamentar a nivel internacional e atendendo as especificidades das transagbes destes
derivados, a troca obrigatdria de margens de variacdo nos contratos a prazo sobre divisas com liquidacdo mediante
entrega fisica e nos contratos de derivados swap de divisas com liquidacdo mediante entrega fisica sé deve ser aplicdvel
as transagdes entre as contrapartes mais sistémicas, ou seja, instituicdes de crédito e empresas de investimento.

(16-B)  Os servigos de reducdo de risco pés-negociagdo, como, por exemplo, a compressio de carteiras, podem permitir uma
redugdo do risco sistémico. Com a reducdo dos riscos nas carteiras de derivados existentes, sem alteragdo da posicio glo-
bal de mercado da carteira, podem reduzir a exposicdo ds contrapartes e os riscos de contraparte associados a uma acu-
mulagdo de posices pendentes brutas. A «compressdo de carteiras» ¢ definida no artigo 2.°, n. 1, do Regulamento (UE)
1. 600/2014 e estd excluida do dmbito da obrigacdo de negociagio estabelecida no artigo 28.° do Regulamento (UE)
n.° 600/2014. Para alinhar, caso necessdrio, o presente regulamento com o Regulamento (UE) n.° 600/2014, tendo em
conta as diferencas entre estes dois regulamentos e a possibilidade de iludir a obrigacdo de compensagdo, a Comissdo, em
cooperagio com a ESMA e o ESRB, deve avaliar os servigos de redugdo de risco pds-negociacdo aos quais pode ser conce-
dida uma isengdo da obrigacdo de compensagio.

(17) Para aumentar a transparéncia e a previsibilidade das margens iniciais e impedir as CCPs de alterarem os seus modelos de
margem inicial de modos que se afigurem pré-ciclicos, as CCPs devem facultar aos seus membros compensadores instru-
mentos para simular os seus requisitos de margens iniciais e uma panordmica pormenorizada dos modelos de margem ini-
cial por si utilizados. O que antecede estd em consondncia com as normas internacionais publicadas pelo Comité das
Infraestruturas de Pagamentos e dos Mercados e pelo Conselho da Organizagio Internacional das Comissdes de Valores
Mobilidrios, nomeadamente com o quadro para a divulgacio publicado em dezembro de 2012 (%) e as normas de divulga-
¢do publica quantitativa aplicdveis as contrapartes centrais publicadas em 2015 (7), importantes para fomentar um enten-
dimento exato dos riscos e dos custos envolvidos em qualquer participagdo numa CCP por membros compensadores e
aumentar a transparéncia das CCPs perante os participantes no mercado.

(18) Subsistem incertezas quanto a medida em que os ativos detidos em contas segregadas globais ou individuais estdo prote-
gidos contra a insolvéncia. Por conseguinte, ndo é claro em que casos as CCPs podem, com seguranca juridica suficiente,
transferir as posi¢des dos clientes em caso de incumprimento de um membro compensador, ou em que casos as CCPs
podem, com seguranga juridica suficiente, pagar o produto de uma liquidagdo diretamente aos clientes. Para incentivar a
compensagdo e melhorar o acesso a mesma, as regras relacionadas com a protecio desses ativos e posi¢des contra a insol-
véncia devem ser clarificadas.

(19) As coimas que a ESMA pode aplicar aos repositorios de transac¢des sob a sua supervisio direta devem ser efetivas, propor-
cionadas e suficientemente dissuasivas para assegurar a eficdcia dos poderes de supervisdo da ESMA e aumentar a transpa-
réncia das posigdes e exposi¢des em derivados OTC. Os montantes das coimas inicialmente previstas no Regulamento (UE)
n.° 648/2012 revelaram-se insuficientemente dissuasivas, tendo em conta o atual volume de negécios dos repositorios de
transagdes, que poderia potencialmente limitar a eficdcia dos poderes de supervisio da ESMA ao abrigo do mesmo regula-
mento relativamente aos repositdrios de transa¢des. Por conseguinte, deve aumentar-se o limite superior dos montantes de
base das coimas.

(20) As autoridades dos paises terceiros devem ter acesso aos dados comunicados aos repositorios de transa¢des da Unido caso
sejam preenchidas, pelo pais terceiro em causa, determinadas condigdes que garantam o tratamento desses dados, e esse
pais terceiro preveja uma obrigagdo juridicamente vinculativa e executéria que conceda as autoridades da Unido o acesso
direto aos dados comunicados aos repositdrios de transagdes no seu territorio.

(21) O Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho (%) permite um procedimento de registo simplifi-
cado para os repositorios de transacdes que jd estejam registados em conformidade com o Regulamento (UE) n.° 648/2012
e tencionem estender esse registo para prestarem os seus servigos relativamente a operagdes de financiamento através de
valores mobilidrios. Deve criar-se um procedimento de registo simplificado semelhante para o registo dos repositérios de
transagOes que ja estejam registados em conformidade com o Regulamento (UE) 2015/2365 e tencionem estender esse
registo para prestarem os seus servicos relativamente a contratos de derivados.

(%) http://www.bis.org/cpmi/publ/d106.pdf

() http:/[www.bis.org/cpmi/publ/d125.pdf

(®) Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativo a transparéncia das operacdes de
financiamento através de valores mobilidrios e de reutilizagdo e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JOL 337 de 23.12.2015, p. 1).
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(22) A qualidade e transparéncia insuficientes dos dados apresentados pelos repositdrios de transagdes dificultam a utilizacio
desses dados por parte das entidades as quais foi concedido o seu acesso para acompanhar os mercados de derivados e
impede as entidades reguladoras e os supervisores de identificar riscos para a estabilidade financeira em tempo ttil. Para
melhorar a qualidade e a transparéncia dos dados, bem como aproximar os requisitos de comunicacio de informagdes nos
termos do Regulamento (UE) n.° 648/2012 dos do Regulamento (UE) 2015/2365 e do Regulamento (UE) n.° 600/2014, é
necessria uma maior harmonizagdo das regras e dos requisitos em matéria de comunicagio, nomeadamente, uma maior
harmonizagdo das normas relativas aos dados, dos métodos e dos mecanismos para a comunicagdo de informacdes, bem
como dos procedimentos a aplicar pelos repositérios de transagdes para a validagdo dos dados comunicados quanto a sua
completude e exatiddo, bem como para a reconciliacio de dados com outros repositorios de transa¢des. Além disso, os
repositérios de transacdes devem conceder as contrapartes, mediante pedido, o acesso a todos os dados comunicados por
sua conta, a fim de lhes permitir verificar a exatiddo dos mesmos.

(22-A)  Parareduzir os encargos administrativos e aumentar o encontro de ordens, a ESMA deve introduzir uma norma comum
da Unido em matéria de comunicacdo de informacdes aos repositérios de transagdes. Uma vez que as CCPs e outras
contrapartes financeiras desempenham deveres delegados de comunicagdo de informagdes, um formato dinico aumenta-
ria a eficiéncia para todos os participantes.

(23) Relativamente aos servicos prestados pelos repositdrios de transagdes, o Regulamento (UE) n.° 648/2012 criou um
ambiente concorrencial. Por conseguinte, as contrapartes devem poder escolher o repositorio de transagdes ao qual dese-
jam comunicar as informagdes, e devem poder mudar de repositério de transagdes se assim o desejarem. Para facilitar essa
transi¢do e assegurar a disponibilidade ininterrupta dos dados sem qualquer duplicagdo, os repositérios de transa¢des
devem estabelecer politicas adequadas para garantir a transferéncia ordenada dos dados comunicados para outros repo-
sitorios de transagdes, quando tal lhe seja solicitado por uma empresa sujeita a obrigacdo de comunicagdo de informagdes.

(24) O Regulamento (UE) n.° 648/2012 estabelece que a obrigacio de compensac¢io ndo deve ser aplicdvel aos regimes relativos
a planos de pensdes enquanto as CCPs ndo encontrarem uma solucio técnica adequada para a transferéncia de garantias
ndo monetdrias a titulo de margem de varia¢do. Uma vez que, até ao momento, nio se encontrou uma solugio vidvel para
oferecer aos regimes relativos a planos de pensdes uma compensacio centralizada, essa derrogacio tempordria deve ser
prorrogada por um periodo adicional de dois anos para a grande maioria dos regimes relativos a planos de pensées. Toda-
via, a compensacdo central deve continuar a ser o objetivo dltimo, tendo em conta que a atual evolu¢do regulamentar e do
mercado permite que os participantes no mercado encontrem solucdes técnicas convenientes nesse prazo. Com a assistén-
cia da ESMA, da EBA, da Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Complementares de Reforma (<EIOPA») e do ESRB, a
Comissdo deve acompanhar os progressos realizados pelas CCPs, pelos membros compensadores e pelos regimes relativos
a planos de pensdes no sentido de encontrarem solugdes vidveis que permitam a participagdo dos regimes relativos a
planos de pensdes na compensagdo central e elaborar um relatério sobre esses progressos. Esse relatério deve também
abranger as solugdes e 0s custos conexos para os regimes relativos a planos de pensdes, tomando em consideracio a evolu-
¢do regulamentar e do mercado, como alteragdes do tipo de contraparte financeira que estd sujeita a obrigacdo de compen-
sagdo. | A Comissdo deve estar habilitada a prorrogar essa derrogagdo por um periodo adicional de um ano, se considerar
que os intervenientes acordaram numa solugdo e que é necessdrio mais tempo para a sua implementagdo.

(24-A)  Os pequenos regimes relativos a planos de pensdes, além dos classificados como pequenas contrapartes financeiras, nio
apresentam os mesmos riscos que os regimes relativos a planos de pensdes de maior dimensdo, sendo adequado prever
que beneficiem de uma derrogacdo mais longa a obrigacio de compensacio. Para este tipo de regimes relativos a planos
de pensdes, a Comissdo deve alargar a isencdo dessa obrigacdo para trés anos. Se, findo este periodo, a Comissdo consi-
derar que os pequenos regimes relativos a planos de pensdes empreenderam os esforcos necessdrios para desenvolver
solugdes técnicas adequadas para participar na compensacdo central e que o efeito adverso da compensagdo centralizada
dos contratos de derivados nas prestacdes de reforma dos pensionistas permanece inalterado, a Comissdo deve poder
prorrogar a derrogacio por mais dois anos. Apds o termo da isencio, os pequenos regimes relativos a planos de pensdes
devem ser sujeitos ao disposto no presente regulamento de forma idéntica a todas as outras entidades abrangidas pelo
seu dmbito de aplicacdo. Devido ao menor volume de contratos de derivados celebrados pelos pequenos regimes relativos
a planos de pensdes, ¢ de esperar que ndo excedam os limiares que desencadeiam a obrigacdo de compensagdo. Conse-
quentemente, mesmo apds o termo da isengdo, a maior parte dos pequenos regimes relativos a planos de pensées nio
serdo sujeitos a obrigacdo de compensacdo.

(24-B) A isencdo para os regimes relativos a planos de pensées deve continuar a ser aplicdvel a partir da data de entrada em
vigor do presente regulamento e, se este entrar em vigor apds 16 de agosto de 2018, deve também aplicar-se retroativa-
mente a todos os contratos de derivados OTC executados apds essa data. A aplicacdo retroativa desta disposicdo é
necessdria para evitar um hiato entre o termo da aplicacdo da isencdo em vigor e a nova isengdo, uma vez que ambas

visam o mesmo objetivo.
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(25) Deve ser delegado na Comissdo o poder de adotar atos nos termos do artigo 290.° do Tratado sobre o Funcionamento da
Unido Europeia no que se refere a especificacio das circunstancias nas quais as condi¢des comerciais relacionadas com a
prestacio de servigos de compensacio sdo consideradas justas, razodveis, transparentes e nio discriminatdrias, bem como
a prorrogacdo do periodo durante o qual a obrigagdo de compensacio ndo deve ser aplicavel aos regimes relativos a planos
de pensdes.

(26) A fim de assegurar condi¢des uniformes para a aplicacdo do presente regulamento, nomeadamente no que diz respeito a
disponibilidade das informacdes detidas pelos repositdrios de transa¢des da Unido para as autoridades relevantes de paises
terceiros, devem ser conferidas 8 Comissdo competéncias de execucdo. Essas competéncias devem ser exercidas em confor-
midade com o Regulamento (UE) n.° 182/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho (°).

(27) A fim de assegurar uma harmonizagio consistente das regras em matéria de procedimentos de atenuagio de riscos, de
registo de repositérios de transagdes e de requisitos de comunicag¢io de informagdes, a Comissdo deve adotar projetos de
normas técnicas de regulamentacio redigidos pela EBA, a EIOPA e a ESMA sobre os procedimentos de supervisio para
garantir a validagdo inicial e continua dos procedimentos de gestdo de risco que exigem garantias atempadas, exatas e devi-
damente segregadas, os elementos de pormenor dos pedidos simplificados de extensdo do registo de um repositério de
transacdes jd registado nos termos do Regulamento (UE) 2015/2365, os elementos de pormenor dos procedimentos a apli-
car pelo repositorio de transagdes para verificar a conformidade com os requisitos de comunicagio pela contraparte que
comunica as informagdes ou pela entidade que as transmite, a completude e exatiddo das informacdes comunicadas e os
elementos de pormenor dos procedimentos para a reconciliagio de dados entre repositérios de transagdes. A Comissdo
deverd adotar esses projetos de normas técnicas de regulamentagio através de atos delegados nos termos do artigo 290.° do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia e em conformidade com os artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.°1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho ('%), do Regulamento (UE) n.° 1094/2010 do Parlamento e do
Conselho (') e do Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento e do Conselho (*?).

(28) A Comissdo deve estar ainda habilitada a adotar normas técnicas de execugdo redigidas pela ESMA através de atos de execu-
¢do nos termos do artigo 291.° do Tratado da Unido Europeia e em conformidade com o artigo 15.° do Regulamento (UE)
n.°1095/2010 no que diz respeito as normas relativas aos dados aplicaveis as informagdes a comunicar relativamente as
diferentes classes de derivados e aos métodos e mecanismos de comunicagao.

(29) Dado que os objetivos do presente regulamento, nomeadamente garantir a proporcionalidade das regras que conduzem a
custos de conformidade e encargos administrativos desnecessdrios sem colocar a estabilidade financeira em risco e aumen-
tar a transparéncia das posicdes e exposicdes em derivados OTC, ndo podem ser suficientemente alcancados pelos Estados-
Membros mas podem, devido a sua escala e efeitos, ser mais bem alcangados a nivel da Unido, a Unido pode tomar medidas,
em conformidade com o principio da subsidiariedade consagrado no artigo 5.° do Tratado da Unido Europeia. Em confor-
midade com o principio da proporcionalidade consagrado no mesmo artigo, o presente regulamento nio excede o
necessdrio para alcangar esses objetivos.

(30) A aplicagdo de certas disposi¢des do presente regulamento deve ser diferida, a fim de estabelecer todas as medidas de execu-
¢do essenciais e permitir aos participantes no mercado tomarem as medidas necessarias para efeitos de conformidade.

(31) A Autoridade Europeia para a Prote¢do de Dados foi consultada nos termos do artigo 28.°, n.° 2, do Regulamento (CE)
1n.°45/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho (%) e emitiu um parecer em [...].

(°) Regulamento (UE) n.° 182/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de fevereiro de 2011, que estabelece as regras e os principios gerais
relativos aos mecanismos de controlo pelos Estados-Membros do exercicio das competéncias de execugio pela Comissdo (JO L 55 de 28.2.2011,
p-13).

(1) Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de
Supervisdo (Autoridade Bancdria Europeia), altera a Decisdo n. 716/2009/CE e revoga a Decisio 2009/78/CE da Comissdo (JO L331 de
15.12.2010, p. 12).

(") Regulamento (UE) n.° 1094/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de
Supervisdo (Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Complementares de Reforma), altera a Decisdo n.° 716/2009/CE e revoga a Decisdo
2009/79/CE da Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 48).

('3 Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de
Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados), altera a Decisdo n.° 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/77/CE da
Comissdo (JOL331de 15.12.2010, p. 84).

(") Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de dezembro de 2000, relativo & protecio das pessoas singulares no
que diz respeito ao tratamento de dados pessoais pelas institui¢des e pelos 6rgdos comunitdrios e a livre circulagdo desses dados (JOL 8 de
12.1.2001, p. 1).
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(32) O Regulamento (UE) n.° 648/2012 deve, por conseguinte, ser alterado em conformidade,

(32-A) A obrigacdo de compensagdo de derivados estabelecida no Regulamento (UE) n.° 648/2012 e a obrigacdo de negociagio
de derivados estabelecida no Regulamento (UE) n.° 600/2014 devem ser alinhadas, sempre que necessdrio e adequado.
Por conseguinte, a Comissdo deve elaborar um relatdrio sobre as modificacdes da obrigacdo de compensacdo de deriva-
dos introduzidas pelo presente regulamento, nomeadamente quanto ao dmbito das entidades sujeitas a obrigacdo de
compensacdo e quanto ao mecanismo de suspensdo, que devem também ser introduzidas na obrigagdo de negociacio de
derivados estabelecida no Regulamento (UE) n.° 600/2014.

ADOTARAM O PRESENTE REGULAMENTO:
Artigo 1.°
O Regulamento (UE) n.° 648/2012 é alterado do seguinte modo:
-1)  Noartigo 1.%, 0 n.° 4 passa a ter a seguinte redacdo:
«4. O presente regulamento ndo se aplica:

a) Aos bancos centrais e organismos piiblicos responsdveis pela gestdo da divida piblica ou que participam nessa
gestdo;

b) Ao Banco de Pagamentos Internacionais;

) Aos bancos multilaterais de desenvolvimento constantes da lista do artigo 117.°, n.° 2, do Regulamento (UE) n.°
575/2013.»;

-1-A) Noartigo 1., n.° 5, é suprimida a alinea a):
1) No artigo 2.°, 0 ponto 8 passa a ter a seguinte redagio:

«8)  «Contraparte financeira», uma empresa de investimento autorizada nos termos da Diretiva 2014/65/UE do Par-
lamento Europeu e do Conselho ('), uma institui¢do de crédito autorizada nos termos da Diretiva 2013/36/UE,
uma empresa de seguros ou de resseguros autorizada nos termos da Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Euro-
peu e do Conselho (?), um OICVM autorizado nos termos da Diretiva 2009/6 5/CE, exceto se esse OICVM esti-
ver relacionado com um plano de compra de acdes de empregados, uma instituicio de realizagio de planos de
pensdes profissionais, na acegdo do artigo 6.°, alinea a), da Diretiva 2003/41/CE, um FIA como definido no
artigo 4.°, n.° 1, alinea a), da Diretiva 2011/61/UE, que esteja estabelecido na Unido ou que seja gerido por um
gestor de fundos de investimento alternativos (GFIA) autorizado ou registado nos termos da Diretiva
2011/61/UE, exceto se esse FIA estiver relacionado com um plano de compra de acdes de empregados e,
quando aplicdvel, o respetivo GFIA estiver estabelecido na Unido; e uma central de valores mobilidrios autori-
zada em conformidade com o Regulamento (UE) n.> 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (3)I i

(') Directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d'instruments
financiers et modifiant la directive 2002/92/CE et la directive 2011/61/UE JOL 173 du 12.6.2014, p. 349).

(?) Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2009, relativa ao acesso a ati-
vidade de seguros e resseguros e ao seu exercicio (SolvénciaIl) (JO L 335 de 17.12.2009, p. 1).

(}) Regulamento (UE) n.o 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de julho de 2014, relativo a melho-
ria da liquidagdo de valores mobilidrios na Unido Europeia e as Centrais de Valores Mobilidrios (CSDs) e que altera as
Diretivas 98/26/CE e 2014/65/UE e o Regulamento (UE) n.0 236/2012 (JO L 257 de 28.8.2014, p. 1).

2) O artigo 4.° é alterado do seguinte modo:
a) No n.° 1, a alinea a) é alterada do seguinte modo:
i) As subalineas i) a iv) passam a ter a seguinte redagdo:
o) entre duas contrapartes financeiras que estejam sujeitas as condi¢des estabelecidas no artigo 4.°-

A, n.° 1, segundo paragrafo;
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ii) entre uma contraparte financeira que esteja sujeita as condigdes estabelecidas no artigo 4.°-A,
n.° 1, segundo paragrafo, e uma contraparte ndo financeira que esteja sujeita as condi¢des estabe-
lecidas no artigo 10.°, n.° 1, segundo pardagrafo;

i)  entre duas contrapartes ndo financeiras que estejam sujeitas as condicdes estabelecidas no
artigo 10.°, n.° 1, segundo paragrafo;

iv)  entre, por um lado, uma contraparte financeira que esteja sujeita as condi¢des estabelecidas no
artigo 4.°-A, n.° 1, segundo pardgrafo, ou uma contraparte ndo financeira que esteja sujeita as
condigdes estabelecidas no artigo 10.°, n.° 1, segundo paragrafo; e, por outro lado, uma entidade
estabelecida num pais terceiro que estaria sujeita a obrigacio de compensacio se estivesse estabe-
lecida na Unido;»;

b) No n.° 1, a alinea b) passa a ter a seguinte redacio:

«b)  Terem sido celebrados ou objeto de novacio:

i) na data ou apés a data a partir da qual a obrigacdo de compensacio produz efeitos; ou
ii) na data ou apés a data a partir da qual ambas as contrapartes cumprem as condigdes estabele-
cidas na alinea a).»;
<) Sdo aditados os seguintes niimeros:

«3-A.0Os membros compensadores e os clientes que prestam servicos de compensagio, direta ou indiretamente,
devem prestar esses servicos em condi¢des comerciais justas, razodveis, ndo discriminatdrias e transparentes.
Os referidos membros compensadores e clientes devem tomar todas as medidas razodveis para identificar,
prevenir, gerir e acompanhar os conflitos de interesses no interior de um grupo de entidades afiliadas,
nomeadamente entre a unidade de negociacio e a unidade de compensacdo, suscetiveis de afetar de forma
adversa uma prestacio de servigos de compensacdo em condicdes justas, razodveis, ndo discriminatorias e
transparentes.

Os membros compensadores ou os clientes devem ser autorizados a controlar os riscos ligados aos servigos de
compensagdo oferecidos.

3-B. A fim de assegurar uma aplicacdo coerente do presente artigo, a ESMA redige projetos de normas técni-
cas de regulamentacdo destinadas a especificar as circunstdncias nas quais as condigbes comerciais dos servi-
¢os de compensacdo a que se refere o n.° 3-A sio consideradas justas, razodveis, ndo discriminatérias e
transparentes.

A ESMA apresenta a Comissdo os projetos de normas técnicas de regulamentacdo referidos no primeiro
pardgrafo até ... [seis meses a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo].

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento adotando as normas técnicas de regulamenta-
¢do a que se refere o primeiro pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.°
1095/2010.;

3) E aditado o artigo 4.°-A, com a seguinte redagio:
«Artigo 4.°-A
Contrapartes financeiras sujeitas a uma obrigacio de compensacio

1. Uma contraparte financeira que assuma posi¢des em contratos de derivados OTC pode calcular, anualmente, a sua
posicio média agregada no final do més relativamente aos 12 meses precedentes, nos termos do n.° 3.

Se a contraparte financeira ndo calcular a sua posigdo ou o resultado desse célculo exceder os limiares de compensa-
cdo especificados nos termos do artigo 10.%, n.° 4, alinea b), a contraparte financeira:

a) Notifica imediatamente desse facto a ESMA e a autoridade competente relevante;
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b) Fica sujeita a obrigagdo de compensacio a que se refere o artigo 4.° relativamente a futuros contratos de deriva-
dos OTC, independentemente da classe ou classes de ativos em relagdo as quais o limiar de compensagio foi
excedido; e

c) Procede a compensagio dos contratos a que se refere a alinea b) no prazo de quatro meses a contar do momento

em que fica sujeita a obriga¢do de compensacdo.

2. Uma contraparte financeira que tenha ficado sujeita a obrigagdo de compensacdo nos termos do n°1 e
demonstre subsequentemente, a autoridade competente relevante, que a sua posicio média agregada no final do més
relativamente aos 12 meses precedentes ja nio excede o limiar de compensagio a que se refere o n.° 1, deixa de estar
sujeita a obrigacdo de compensagdo prevista no artigo 4.°.

2-A. Caso uma contraparte financeira que estava isenta fique sujeita a obrigacdo de compensagio nos termos do
n.° 1, deve compensar os seus contratos de derivados OTC no prazo de quatro meses apds ficar sujeita a obrigagdo de
compensacao.

3. Ao calcular as posicdes referidas no n.° 1, uma contraparte financeira inclui todos os contratos de derivados OTC
celebrados por ela propria ou celebrados por outras entidades do grupo a que ela pertence.»;

4) No artigo 5., n.° 2, é suprimida a alinea c);
4-A) Noartigo 6.%,n.° 2, apés a alinea d), é aditada a seguinte alinea:

«d-A) Dentro de cada classe de derivados OTC referida na alinea d), os elementos dos tipos de contrato para os
quais as CCPs relevantes foram autorizadas a fazer a compensacio e a data em que essas CCPs ficaram auto-
rizadas a compensar esses contratos;»;

5) No artigo 6.°, n.° 2, é suprimida a alinea e);
6) E aditado o artigo 6.°-B, com a seguinte redacio:
«Artigo 6.°-B

Suspensio da obrigacio de compensacio em situagdes que ndo de resolucio

1. Em circunsténcias diferentes das referidas no artigo 6.°-A, n.° 1, a ESMA pode solicitar 8 Comissdo que esta sus-
penda temporariamente a obrigacio de compensagio referida no artigo 4.°, n.° 1, relativamente a uma classe especifica
de derivados OTC ou a um tipo especifico de contraparte, desde que esteja preenchida uma das seguintes condigdes:

a) A classe de derivados OTC deixou de ser elegivel para compensagio central de acordo com os critérios a que se
refere o artigo 5.°, n.° 4, primeiro parégrafo, en.>5;

b) E provével que uma CCP deixe de proceder a compensacio dessa classe especifica de derivados OTC e nenhuma
outra CCP tem capacidade para proceder a compensagdo dessa classe especifica de derivados OTC sem interrup-
¢do;

) A suspensdo da obriga¢do de compensagio relativamente a uma classe especifica de derivados OTC ou a um

tipo especifico de contraparte é necessdria para evitar ou fazer face a uma ameaga grave para a estabilidade
financeira na Unido, e a referida suspensdo é proporcionada tendo em conta esse fim.

Para efeitos do primeiro pardgrafo, alinea c), a ESMA consulta o ESRB antes de apresentar o pedido ai referido.

Sempre que a ESMA solicite a Comissdo que esta suspenda temporariamente a obrigacio de compensacio a que se
refere o artigo 4.%, n.° 1, deve fundamentar o seu pedido e apresentar elementos que demonstrem que se encontra
preenchida pelo menos uma das condigdes estabelecidas no primeiro pardgrafo. A Comissdo informa sem demora o
Parlamento Europeu e ao Conselho do pedido da ESMA.

1-A. A apresentacdo pela ESMA de um pedido de suspensdo, tal como referido no n.° 1 do presente artigo, pode ser
solicitada por uma autoridade competente designada em conformidade com o artigo 22.°. Sempre que a autoridade
competente solicite a ESMA que esta apresente um pedido de suspensdo, deve fundamentar o seu pedido e apresentar
elementos que demonstrem que se encontra preenchida pelo menos uma das condicdes estabelecidas no primeiro
pardgrafo don.° 1.
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No prazo de 48 horas a contar da recegdo de um pedido apresentado pela autoridade competente e com base nos fun-
damentos e nos elementos de prova apresentados pela autoridade competente, a ESMA solicita a Comissdo que sus-
penda a obrigacdo de compensacdo relativamente a classe especifica de derivados OTC ou ao tipo especifico de
contraparte a que se refere o n.° 1 ou rejeita o pedido da autoridade competente. A ESMA informa a autoridade com-
petente em causa da sua decisdo e apresenta uma fundamentacdo pormenorizada que a explique.

2. O pedido referido no n.° 1 ndo serd divulgado ao publico.

3. A Comissdo, no prazo de 48 horas a contar da apresentagdo do pedido a que se refere o n.° 1, e com base nos fun-
damentos e nos elementos de prova apresentados pela ESMA, suspende a obrigagio de compensagio relativamente a
classe especifica de derivados OTC ou ao tipo especifico de contraparte a que se refere o n.° 1 ou rejeita o pedido de sus-
pensdo. A Comissdo informa a ESMA da sua decisio e apresenta uma fundamentacdo pormenorizada que a
explique. A Comissdo transmite sem demora esta informagdo ao Parlamento Europeu e ao Conselho.

4. A decisao da Comissio de suspender a obrigagio de compensagio serd || publicada no Jornal Oficial da Unido
Europeia, no sitio Web da Comissao e no registo ptblico referido no artigo 6.°.

5. Asuspensdo da obrigagdo de compensagdo nos termos do presente artigo é valida por um periodo ndo superior a
um més a contar da data da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

6.  Caso os motivos para a suspensio continuem a ser aplicdveis, a Comissdo, apds consulta da ESMA e do ESRB,
pode prorrogar a suspensio a que se refere o n. 5 por um ou mais periodos | de um més, nio podendo exceder, cumu-
lativamente, 12 meses a contar do final do periodo de suspensdo inicial. As prorrogacdes da suspensio serdo publica-
das em conformidade com o artigo 4.°.

Para efeitos do primeiro pardgrafo, a Comissdo notifica a ESMA e informa o Parlamento Europeu e o Conselho da sua
inten¢do de prorrogar uma suspensdo da obrigagdo de compensagdo. A ESMA emite um parecer sobre a prorrogagdo
da suspensido no prazo de 48 horas a contar dessa notificagdo.»;

7) O artigo 9.° é alterado do seguinte modo:
a) O n.° 1 passa a ter a seguinte redago:

«1.  As contrapartes financeiras, as contrapartes ndo financeiras que estejam nas condigdes referidas no
artigo 10.°, n.° 1, segundo pardgrafo, e as CCPs devem assegurar que os dados respeitantes a todos os contratos
de derivados que tenham celebrado, bem como qualquer eventual alteragio ou cessa¢do dos mesmos, sejam
comunicados, em conformidade com o n.°1-A, a um repositério de transagdes registado nos termos do
artigo 55.° ou reconhecido nos termos do artigo 77.°. Os dados devem ser comunicados o mais tardar no dia
titil seguinte ao da celebracio, alteracdo ou dentincia do contrato.

A obrigacdo de comunicagio aplica-se aos contratos de derivados || celebrados em ou apés 12 de fevereiro de
2014.

Ndbo obstante o disposto no artigo 3.°, a obrigacio de comunicagio de informacdes nio se aplica aos contratos
de derivados OTC no interior do mesmo grupo, caso pelo menos uma das contrapartes seja uma contraparte
ndo financeira ou fosse qualificada como contraparte ndo financeira, se estivesse estabelecida na Unido, desde
que:

a) Ambas as contrapartes estejam integralmente incluidas no mesmo perimetro de consolidacdo;

b) Ambas as contrapartes estejam sujeitas a procedimentos centralizados de avaliagdo, medigdo e
controlo de risco adequados; e

c) A empresa-mde ndo seja uma contraparte financeira.»;
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b) Sdo aditados os seguintes n.’s 1-A e 1-B:

«1-A. Os dados relativos aos contratos de derivados referidos no n.° 1 sdo comunicados do seguinte modo:

b) Os dados relativos aos contratos de derivados OTC celebrados entre uma contraparte financeira e uma
contraparte ndo financeira que ndo esteja nas condigdes referidas no artigo 10.°, n.° 1, segundo
pardgrafo, sdo comunicados do seguinte modo:

i) a contraparte financeira é o iinico responsdvel, nomeadamente em termos juridicos, pela
comunicagdo de um iinico conjunto de dados, bem como por assegurar a exatiddo dos dados
comunicados. Para assegurar que a contraparte financeira disponha de todos os dados
necessdrios para cumprir a obrigacdo de comunicacdo de informagées, a contraparte nio
financeira deve fornecer i contraparte financeira os elementos relativos aos contratos de deri-
vados OTC celebrados entre ambas que, de acordo com uma expetativa razodvel, a contraparte
financeira ndo tem na sua posse. A contraparte ndo financeira é responsdvel por assegurar que
estes elementos sejam exatos;

ii) ndo obstante o disposto na subalinea i), as contrapartes ndo financeiras que jd tenham inves-
tido na instalacdo de um sistema de comunicacdo de informacdes podem optar por comunicar
os elementos relativos aos seus contratos de derivados OTC celebrados com contrapartes
financeiras a um repositério de transacbes. Neste caso, a contraparte ndo financeira deve
informar previamente da sua decisdo as contrapartes financeiras com que celebrou contratos
de derivados OTC. A responsabilidade, nomeadamente juridica, pela comunicagdo e pela exa-
tiddo dos dados em causa é, nesta circunstincia, das contrapartes ndo financeiras;

b-A) No caso de contratos de derivados OTC celebrados por uma contraparte ndo financeira que ndo esteja
sujeita as condigbes referidas no artigo 10.°, n.° 1, segundo pardgrafo, com uma entidade estabelecida
num pais terceiro que seria uma contraparte financeira se estivesse estabelecida na Unido, a contra-
parte ndo financeiranio ¢ obrigada a comunicar as informagdes nos termos do artigo 9.° nem é juridi-
camente responsdvel pela comunicacdo nem por assegurar a exatiddo dos dados dos contratos de
derivados OTC em causa, caso:

i) o regime juridico de comunicacdo de informacdes do pais terceiro em causa tenha sido conside-
rado equivalente nos termos do artigo 13.° e a contraparte financeira do pais terceiro tenha
comunicado as informacdes em questdo nos termos do regime juridico de comunicacio de
informacdes vigente no seu pais;

ii) o regime juridico de comunicacdo de informacdes do pais terceiro em causa ndo tenha sido
declarado equivalente nos termos do artigo 13.°, a contraparte financeira do pais terceiro opte
por estar sujeita, como se de uma contraparte financeira estabelecida na Unido se tratasse, aos
requisitos do presente artigo e se registe junto da ESMA.

A ESMA deve disponibilizar publicamente no seu sitio Web um registo a nivel da Unido das contra-
partes financeiras de paises terceiros que optem por estar sujeitas ao presente artigo nos termos da
subalinea ii);

¢ A sociedade gestora de um OICVM é responsavel pela comunicagdo dos dados relativos aos contratos de
derivados OTC nos quais esse OICVM seja uma contraparte, bem como por assegurar a exatiddo dos
dados comunicados;

d) A sociedade gestora de um FIA € responsdvel pela comunicacio dos dados relativos aos contratos de
derivados OTC nos quais esse FIA seja uma contraparte, bem como por assegurar a exatiddo dos dados
comunicados;

e) As contrapartes e as CCPs que comunicam os contratos de derivados OTC a um repositério de transa-

¢oes asseguram que os dados respeitantes aos seus contratos de derivados sdo comunicados com exa-
tiddo e sem duplicagdes.

As contrapartes e as CCPs sujeitas a obriga¢do de comunicacio de informagdes a que se refere o n.° 1
podem delegar essa obrigagio.

1-B. A ESMA elabora projetos de normas técnicas de regulamentacio que especifiquem as informacoes a
prestar por uma contraparte financeira de um pais terceiro para proceder ao seu registo junto da ESMA refe-
rido no n.° 1-A, primeiro pardgrafo, alinea b-A), subalinea ii).
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A ESMA apresenta a Comissio os referidos projetos de normas técnicas de regulamentagdo até ... [seis
meses a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo].

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento adotando as normas técnicas de regulamen-
tagdo a que se refere o primeiro pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.°
1095/2010.»;

¢ O n.° 6 passa a ter a seguinte redagdo:

«6. A fim de assegurar condi¢des uniformes para a aplicacdo dos n.* 1 e 3, a ESMA, em estreita cooperagio
como o SEBC, redige projetos de normas técnicas de execucio destinadas a especificar:

a) As normas de apresentacio de dados e os formatos aplicdveis as informagdes a comunicar, que devem
incluir, no minimo, o seguinte:

i) Identificadores de entidade juridica (<LEI») mundiais;
ii) Ntimeros de Identificagdo Internacional dos Titulos (<ISIN»);

iii) Identificadores de transacio dnicos (<UTI»);

b) Os métodos e modalidades para a comunicac¢io de informacdes;
c) A periodicidade das comunicagdes;
d) A data até a qual os contratos de derivados devem ser comunicados, incluindo a eventual aplicacio gra-

dual desse prazo para os contratos celebrados antes de a obriga¢do de comunicagio se aplicar.

Ao elaborar esses projetos de normas técnicas, a ESMA deve tomar em considera¢io a evolucio verificada a
nivel internacional, as normas acordadas a nivel ou mundial, bem como a sua coeréncia com os requisitos de
comunicagdo de informagdes estabelecidos no artigo 4.° do Regulamento (UE) 2015/2365 () e no artigo 26.°
do Regulamento (UE) n.° 600/2014.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de execucdo a Comissdo até ... [12 meses a contar da data
de entrada em vigor do presente regulamento modificativo].

£ conferido & Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de execucio a que se refere o primeiro paragrafo,
nos termos do artigo 15.° do Regulamento (UE) n.© 1095/2010.»;

() Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativo
a transparéncia das operagdes de financiamento através de valores mobilidrios e de reutilizagdo e que altera
o Regulamento (UE) n.° 648/2012 JOL 337 de 23.12.2015, p. 1).»;

No artigo 10.°, 0s n.% 1 a 4 passam a ter a seguinte redacio:

«1. Uma contraparte ndo financeira que assuma posi¢des em contratos de derivados OTC pode calcular, anualmente,
a sua posi¢do média agregada no final do més para os 12 meses precedentes, em conformidade com o n.° 3.

Se a contraparte ndo financeira ndo calcular a sua posigdo ou o resultado do célculo referido no primeiro pardgrafo
exceder os limiares de compensagdo especificados nos termos do n.° 4, alinea b), essa contraparte ndo financeira:

a) Notifica imediatamente desse facto a ESMA e a autoridade designada em conformidade com o n.° 5;
b) Se ndo tiver calculado a sua posicdo, fica sujeita a obrigacdo de compensacdo a que se refere o artigo 4.° rela-

tivamente a futuros contratos de derivados OTC em todas as classes de ativos, bem como aos requisitos
estabelecidos no artigo 11.°,n.° 3;

b-A) Se o resultado do cdlculo referido no primeiro pardgrafo exceder os limiares de compensacdo especificados
nos termos do n.° 4, alinea b), fica sujeita a obrigacdo de compensagio referida no artigo 4.° relativamente a
futuros contratos de derivados OTC na classe ou classes de ativos em relagdo as quais o limiar de compensacio
foi excedido e isenta dos requisitos estabelecidos no artigo 11.°, n.° 3, na outra classe ou nas outras classes de
ativos em relagdo as quais o limiar de compensagdo ndo foi excedido;
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) Procede a compensacdo dos contratos a que se refere a alinea b) no prazo de quatro meses a contar do momento
em que fica sujeita a obriga¢do de compensacio.

2. As contrapartes ndo financeiras que tenham ficado sujeitas a obrigagdo de compensacdo prevista no segundo
pardgrafo do n.° 1 e que demonstrem subsequentemente, a autoridade designada nos termos do n.° 5, que a sua posigao
média agregada no final do més para os 12 meses precedentes deixou de exceder o limiar de compensacdo a que se
refere o n.° 1, deixam de estar sujeitas a obrigagdo de compensagio prevista no artigo 4.°.

3. As contrapartes ndo financeiras devem incluir no cédlculo das posi¢des referidas no n.° 1 todos os contratos de
derivados OTC celebrados por elas ou por outras entidades nio financeiras do grupo a que pertengam e que nio redu-
zam, de forma objetivamente mensuréavel, os riscos diretamente relacionados com a atividade comercial ou com a
gestdo de tesouraria da contraparte ndo financeira ou do grupo em causa.

4. A fim de assegurar uma aplica¢do coerente do presente artigo, a ESMA, ap6s consulta da ESRB e outras autori-
dades relevantes, redige projetos de normas técnicas de regulamentacio destinadas a especificar:

a) Critérios para determinar quais os contratos de derivados OTC que reduzem, de forma objetivamente men-
surdvel, os riscos diretamente relacionados com a atividade comercial ou com a gestdo de tesouraria a que se
refereon.® 3;e

b) Os valores dos limiares de compensacio, que devem ser determinados tendo em conta a relevancia sistémica do
somatério liquido das posicdes e exposigdes de cada contraparte e para cada classe de derivados OTC.

A ESMA pode desenvolver limiares de compensagdo distintos para as contrapartes financeiras e as contrapartes nio
financeiras, tendo em conta a interconexdo das contrapartes financeiras e o seu maior risco sistémico.

Apos proceder a uma consulta piiblica, a ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentacio a
Comissdo até 30 de setembro de 2012e atualiza-as regularmente.

£ delegado na Comissio o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a que se refere o primeiro paragrafo,
nos termos dos artigos 10.°a 14.° do Regulamento (UE) n.c 1095/2010.

Ap6s consulta do ESRB e outras autoridades relevantes, a ESMA analisa periodicamente os limiares referidos na alinea
b) e, se for caso disso, nomeadamente para assegurar uma maior participacdo na compensagdo central, propde nor-
mas técnicas de regulamentagdo para os alterar.»;

8-A) Noartigo 11.°, € aditado o seguinte niimero:

«1-A. Os requisitos referidos no n.° 1 do presente artigo ndo se aplicam ds transagdes intragrupo a que se refere o
artigo 3.°, caso uma das contrapartes seja uma contraparte nio financeira que nio estd sujeita a obrigagdo de com-
pensagio, nos termos do artigo 10.°, n.° 1, segundo pardgrafo.»;

8-B) Noartigo 11.°, 0 n.° 3 passa a ter a seguinte redacdo:

«3. As contrapartes financeiras devem estabelecer procedimentos de gestdo de risco que exijam trocas de garantias
atempadas, precisas e devidamente segregadas relativamente aos contratos de derivados OTC celebrados a partir de
16 de agosto de 2012. As contrapartes nio financeiras a que se refere o artigo 10.° podem ndo aplicar procedimentos
de gestdo de risco que exijam trocas de garantias atempadas, precisas e devidamente segregadas relativamente aos
contratos de derivados OTC que pertencem i classe ou as classes de ativos em relagdo s quais o limiar de compensa-
¢do ndo foi excedido.»;

9) No artigo 11.°, 0 n.° 15 ¢ alterado do seguinte modo:
a) A alinea a) passa a ter a seguinte redagio:

«@)  Os procedimentos de gestdo de risco, nomeadamente os niveis e o tipo de garantias e mecanismos de
segregacdo a que se refere o n.° 3, bem como os procedimentos de supervisdo conexos destinados a asse-
gurar a validacdo inicial e continua desses procedimentos de gestdo de risco;»;
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b) A primeira frase do segundo pardgrafo passa a ter a seguinte redago:

«As ESAs apresentam esses projetos de normas técnicas de regulamentagio comuns a Comissdo até ... [12 meses
apés a entrada em vigor do presente regulamento modificativo].»;

10)  Noartigo 38.°sdo aditados os n.” 6 e 7, com a seguinte redagio:

«6.  As CCPs devem facultar aos seus membros compensadores um instrumento de simulagio que lhes permita deter-
minar o montante, em termos brutos, da margem inicial adicional que a CCP pode exigir aquando da compensagio de
uma nova transagdo. Esse instrumento s6 deve ser disponibilizado através de acesso seguro e os resultados da simulagdo
ndo sdo vinculativos.

7. As CCPs devem prestar aos seus membros compensadores informagdes sobre os modelos de margem inicial que
utilizam. Essas informagdes devem satisfazer cumulativamente as seguintes condigdes:

a) Explicam claramente a conce¢do do modelo de margem inicial, bem como o seu funcionamento;

b) Descrevem claramente os principais pressupostos e limita¢cdes do modelo de margem inicial, bem como as cir-
cunstancias nas quais esses pressupostos deixam de ser vélidos;

c) Sdo documentadas.»;
11)  Aoartigo 39.° é aditado o seguinte n.° 11:

«11. A legislagdo nacional dos Estados-Membros em matéria de insolvéncia nio obsta a que uma CCP proceda nos
termos do disposto no artigo 48.°, n.* 5 a 7, no que diz respeito aos ativos e as posicdes registados nas contas referi-
dasnos n.” 2 a 5 do presente artigo.»;

12)  Oartigo 56.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) O n.° 1 passa a ter a seguinte redagdo:
«1.  Para efeitos do artigo 55.°, n.° 1, os repositorios de transagdes apresentam a ESMA:
a) Um pedido de registo;

b) Um pedido de extensdo do registo caso o repositério de transacdes ja se encontre registado nos termos
do capitulo IIT do Regulamento (UE) 2015/2365.»;

b) O n.° 3 passa a ter a seguinte redacdo:

«3. A fim de assegurar uma aplicagdo coerente do presente artigo, a ESMA redige projetos de normas técnicas
de regulamentagio destinadas a especificar o seguinte:

a) Os pormenores do pedido de registo a que se refere o n.° 1, alinea a);
b) Os pormenores de um pedido simplificado de extensdo do registo a que se refere o n.° 1, alinea b).

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagdo a Comissdo até ... [12 meses a contar da
data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo].

E delegado na Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a que se refere o primeiro
parégrafo, nos termos dos artigos 10.°a 14.° do Regulamento (UE) n.c 1095/2010.»;

¢ O n.° 4 passa a ter a seguinte redagdo:

«4. A fim de assegurar condigdes de aplicagdo uniformes do n.° 1, a ESMA redige projetos de normas técnicas
de execucdo destinadas a especificar o seguinte:

a) 0O modelo dos pedidos de registo a que se refere o n.° 1, alinea a);
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b) O modelo dos pedidos de extensdo do registo a que se refere o n.° 1, alinea b).
No que se refere a alinea b) do primeiro pardgrafo, a ESMA redige um modelo simplificado.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de execucgdo a Comissdo até ... [9 meses a contar da data de
entrada em vigor do presente regulamento modificativo].

£ conferido 2 Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de execuco a que se refere o primeiro paragrafo,
nos termos do artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.»;

12-A) No artigo 62.°, é suprimido o n.° 5;
12-B) No artigo 63.°, 0 n.° 1 passa a ter a seguinte redagdo:

«1. Para o exercicio das competéncias que lhe sdo atribuidas pelo presente regulamento, a ESMA pode proceder a
todas as inspecdes necessdrias nas instalacdes ou propriedades das pessoas coletivas referidas no artigo 61.2, n.° 1.
Caso a boa execugdo e eficiéncia das inspecdes o exija, a ESMA pode proceder a inspecdes in loco sem aviso prévio.»;

12-C) No artigo 63.%, 0 n.° 2 passa a ter a seguinte redagdo:

«2. Os funciondrios da ESMA e outras pessoas por ela autorizadas a realizar inspecdes in loco podem aceder a
todas as instalagbes e propriedades das pessoas coletivas sujeitas a uma decisdo de investigacio adotada pela ESMA
etém todas as competéncias referidas no artigo 62.°, n.° 1. Tém igualmente competéncias para selar quaisquer insta-
lagdes e livros ou registos relativos i empresa pelo periodo da inspecio e na medida do necessdrio a sua realiza¢do.»;

12-D) No artigo 63.°, é suprimidoon.° 8;
12-E) No artigo 64.°, 0 n.° 4 passa a ter a seguinte redacdo:

«4. Ao apresentar o processo com as conclusdes @ ESMA, o inquiridor deve notificar as pessoas sujeitas a investi-
gacdo. Essas pessoas tém o direito de consultar o processo, sob reserva dos legitimos interesses de terceiros na prote-
¢do dos seus segredos comerciais. O direito de consulta do processo nio é extensivel a informagdes confidenciais ou
aos documentos preparatorios internos da ESMA..»;

12-F) No artigo 64.°, o n.° 8 passa a ter a seguinte redagio:

«8. Se, no exercicio das competéncias atribuidas pelo presente regulamento, a ESMA concluir que hd indicios
sérios da existéncia de factos que sabe serem suscetiveis de configurar infracdes penais nos termos da legislacdo
aplicdvel, remete a questdo para as autoridades competentes para investigacdo e eventual instauragdo de procedi-
mento penal. Além disso, a ESMA deve abster-se de aplicar coimas ou sances pecunidrias caso saiba que uma ante-
rior absolvi¢do ou condenagdo por facto idéntico ou factos em substdncia semelhantes jd adquiriu forca de caso
julgado em consequéncia de um processo penal no dmbito da lei nacional.»;

12-G) No artigo 65.°, n.° 1, é suprimido o segundo pardgrafo;

13)  Oartigo 65.°,n.° 2, é alterado do seguinte modo:
a) Na alinea a), <20 000 EUR» € substituido por <200 000 EUR»;
b) Na alinea b), <10 000 EUR» é substituido por <100 000 EUR»;
c) F aditada a alinea c), com a seguinte redagio:

«c) Para as infragdes a que se refere a sec¢do IV do anexo I, os montantes minimo e méximo das coimas sio,
respetivamente, de 5 000 EUR e 10 000 EUR.»;
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13-A) No artigo 67.°,n.° 1, é aditado o seguinte pardgrafo:

«O primeiro pardgrafo ndo se aplica se forem necessdrias medidas urgentes para impedir danos significativos e
iminentes para o sistema financeiro ou danos significativos e iminentes para a integridade, transparéncia, eficiéncia
e funcionamento ordenado dos mercados financeiros, incluindo a estabilidade ou a exatiddo dos dados comunicados
a um repositorio de transacdes. Nesse caso, a ESMA pode adotar uma decisdo provisoria e dd aos interessados a
oportunidade de se pronunciarem com a maior brevidade possivel apés tomar a sua decisdo.»;

14)  Noartigo 72.°, 0 n.° 2 passa a ter a seguinte redagdo:

«2. O montante da taxa cobrada a um repositério de transacdes deve cobrir todos os custos administrativos razodveis
suportados pela ESMA com as suas atividades de registo e supervisdo e ser proporcional ao volume de negécios do
repositério de transa¢des em causa e ao tipo de registo e supervisdo exercidos.»;

15)  Eaditado o artigo 76.°-A, com a seguinte redagio:
«Artigo 76.°-A
Acesso reciproco direto aos dados

1. Sempre que necessario para o exercicio das respetivas fungdes, as autoridades relevantes dos paises terceiros nos
quais estejam estabelecidos um ou mais repositérios de transagdes devem ter acesso direto as informagdes detidas pelos
repositorios de transagdes estabelecidos na Unido, desde que a Comissdo tenha adotado um ato de execucdo em confor-
midade com o n.° 2 para esse efeito.

2. Mediante a apresentagdo de um pedido pelas autoridades referidas no n.° 1, a Comissdo pode adotar atos de execu-
¢do, em conformidade com o procedimento de exame a que se refere o artigo 86.°, n.° 2, que estabelecam se o enqua-
dramento juridico do pais terceiro da autoridade requerente preenche cumulativamente as seguintes condicdes:

a) Os repositdrios de transagdes estabelecidos nesse pais terceiro estdo devidamente autorizados;

b) E efetuada nesse pais terceiro, de forma continua, uma supervisdo efetiva dos repositdrios de transagdes e um
controlo efetivo da execugdo das suas obrigagdes;

¢ Existem garantias de sigilo profissional, que sdo pelo menos equivalentes as estabelecidas no presente regula-
mento, designadamente a prote¢io dos segredos comerciais partilhados pelas autoridades com partes terceiras;

d) Os repositorios de transagdes autorizados nesse pais terceiro estio sujeitos a uma obrigacio juridicamente vin-
culativa e executéria no sentido de facultarem o acesso direto e imediato aos dados por parte das entidades a que
se refere o artigo 81.%, n.° 3.5,

16)  Noartigo 78.°sdo aditados os n.* 9 e 10, com a seguinte redagdo:

«9.  Osrepositdrios de transacdes devem estabelecer os seguintes procedimentos e politicas:

a) Procedimentos para a reconciliagio efetiva de dados entre repositérios de transagdes;
b) Procedimentos para assegurar a completude e exatiddo dos dados comunicados;
) Politicas com vista a transferéncia ordenada de dados para outros repositérios de transagdes quando solicitado

pelas contrapartes ou CCPs a que se refere o artigo 9.°, ou quando necessdrio por outro motivo.

10. A fim de assegurar uma aplicagdo coerente do presente artigo, a ESMA redige projetos de normas técnicas de regu-
lamentagdo para especificar:

a) Os procedimentos para a reconciliagdo de dados entre repositorios de transacdes;
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b) Os procedimentos a aplicar pelo repositério de transagdes para verificar a conformidade da contraparte que
comunica as informacdes, ou da entidade que as apresenta, com os requisitos de comunicacio de informagdes,
bem como para verificar a completude e exatiddo das informag¢des comunicadas nos termos do artigo 9.°.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagio a Comissdo até ... [12 meses a contar da data de
entrada em vigor do presente regulamento modificativo].

E delegado na Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacio a que se refere o primeiro paragrafo,
nos termos dos artigos 10.°a 14.° do Regulamento (UE) n.c 1095/2010.»;

O artigo 81.° é alterado do seguinte modo:
a) No n.° 3, é aditada a alinea q), com a seguinte redagdo:

«q)  Asautoridades relevantes de um pais terceiro em relagdo ao qual tenha sido adotado um ato de execucio
nos termos do artigo 76., alinea a);»;

b) E aditado o n.° 3-A, com a seguinte redacio:

«3-A.Os repositorios de transacdes devem facultar as contrapartes e CCPs a que se refere o artigo 9.°, n.° 1-A,
segundo pardgrafo, as informagdes comunicadas por sua conta.»;

] O n.° 5 passa a ter a seguinte redagdo:

«5. A fim de assegurar uma aplicagdo coerente do presente artigo, a ESMA, ap6s consulta dos membros do
SEBC, redige projetos de normas técnicas de regulamentacio destinadas a especificar o seguinte:

a) As informacdes a publicar ou disponibilizar em conformidade com os n.* 1 e 3;
b) A frequéncia de publicagdo das informacdes referidas non. 1;
9] As normas operacionais necessarias para agregar e comparar dados entre repositorios e para que as enti-

dades referidas no n.° 3 tenham acesso a essa informacio;

d) Os termos e condicdes, bem como as modalidades e a documentagio necessdria para que os repositorios
de transacdes concedam acesso as entidades a que se refere o n.° 3.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentac¢do a Comissdo até ... [12 meses a contar da
data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo].

Ao elaborar esses projetos de normas técnicas, a ESMA deve assegurar que a publicacdo das informagdes referi-
das no n.° 1 ndo revela a identidade de nenhuma parte em nenhum contrato.

E delegado na Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a que se refere o primeiro
parégrafo, nos termos dos artigos 10.°a 14.° do Regulamento (UE) n.c 1095/2010.»;

18)  Oartigo 82.°,n.° 2, passa a ter a seguinte redagdo:

«2. O poder de adotar atos delegados referido nos artigos 1.°, n.° 6, 4.2, n.° 3, 64.°,n.° 7, 70.°, 72.°,n.° 3, 76.°-
Ae85.°,n.°2,éconferido a Comissio por um prazo indeterminado.»;

19) O artigo 85.°¢ alterado do seguinte modo:
a) O n.° 1 passa a ter a seguinte redagdo:

«1.  Até ... [trés anos apds a data de entrada em aplicacio do presente regulamento modificativo], a
Comissdo aprecia a aplicagdo do presente regulamento e prepara um relatdrio geral. A Comissdo apre-
senta esse relatdrio ao Parlamento Europeu e ao Conselho, eventualmente acompanhado de propostas
adequadas.»
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a-A) Einserido o seguinte niimero:

«1-A. Até... [trés anos a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo],
a ESMA apresenta um relatério ao Parlamento Europeu, ao Conselho e a Comissdo, que analisa o
impacto sobre os participantes no mercado das modificacdes introduzidas pelo Regulamento (UE)
2018/... [o presente regulamento modificativo] no regime de comunicacdo de informacdes. Este
relatorio deve avaliar, nomeadamente, a utilizacdo e a implementacdo das disposicdes que, respetiva-
mente, permitem delegar a comunicacdo de informacdes s contrapartes financeiras e que tornam
obrigatoria a notificacdo dos contratos pelas CCP, e investigar se estas novas disposigbes, que tém por
objetivo reduzir os encargos com a comunicacdo de informacdes para as pequenas contrapartes, tive-
ram o efeito pretendido. Além disso, deve investigar os efeitos destas novas disposicdes no que se refere
4 concorréncia entre os repositorios de transacdes e se e em que medida elas tiveram como resultado
um ambiente menos competitivo e menos liberdade de escolha por parte dos membros compensadores
e dos respetivos clientes.»;

b) O n.° 2 passa a ter a seguinte redagdo:

«2.  Até ... [um ano a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo] e
anualmente a partir desta data até ... [dois anos a contar da data de entrada em vigor do presente
regulamento modificativo], a Comissio elabora um relatério no qual avalia se foram desenvolvidas
solugdes técnicas vidveis para a transferéncia, pelos regimes relativos a planos de pensdes, de garantias
monetdrias e ndo monetdrias a titulo de margem de variagdo, bem como a necessidade de medidas que
facilitem essas mesmas solucdes.

AESMA, até ... [seis meses a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo] e
anualmente a partir desta data até ... [trés anos a contar da data de entrada em vigor do presente
regulamento modificativo], e em cooperagdo com a EIOPA, a EBA e o ESRB, apresenta & Comissdo um
relatério que avalia o seguinte:

a) Se as CCPs, os membros compensadores e os regimes relativos a planos de pensdes empreende-
ram esfor¢os adequados e desenvolveram solugdes técnicas vidveis que facilitem a participagio
dos regimes relativos a planos de pensdes na compensagio central através da constitui¢io de
garantias monetdrias e ndo monetdrias a titulo de margem de variagdo, incluindo as consequén-
cias dessas solugdes para a liquidez do mercado e a pro-ciclicidade e as suas potenciais implica-
¢oes juridicas ou de outra natureza,

b) O volume e a natureza da atividade dos regimes relativos a planos de pensdes em mercados de
derivados OTC compensados e nio compensados, por classe de ativos, bem como eventuais ris-
COs sistémicos conexos para o sistema financeiro;

0 As consequéncias do cumprimento do requisito de compensacdo, por parte dos regimes relativos
a planos de pensdes, sobre as suas estratégias de investimento, nomeadamente eventuais altera-
¢Oes na sua afetagdo de ativos monetdrios e ndo monetarios;

d) As implicagdes dos limiares de compensagio a que se refere o artigo 10.°, n.° 4, para os regimes
relativos a planos de pensdes;

e) O impacto de outros requisitos legais sobre o diferencial de custos entre as transagdes de deriva-
dos OTC compensados e nio compensados, nomeadamente os requisitos de margem relativos
aos derivados ndo compensados e o cilculo do rdcio de alavancagem efetuado nos termos do
Regulamento (UE) n.° 575/2013;

f) Se sd3o necessdrias novas medidas para facilitar uma solugdo de compensacio para os regimes
relativos a planos de pensdes.

A Comissdo adota um ato delegado nos termos do artigo 82.° para prorrogar uma vez, por dois anos, o
periodo de trés anos previsto no artigo 89.°, n.° 1, se considerar que ndo se desenvolveu qualquer solu-
¢do técnica vidvel e que o efeito adverso de proceder a compensacio centralizada de contratos de deriva-
dos relativamente as prestagdes de reforma de futuros pensionistas se mantém inalterado.»;



27.1.2020 Jornal Oficial da Unido Europeia C 28145

Terca-feira, 12 de maio de 2018

c) O n.° 3 passa a ter a seguinte redacio:

3. Até I [dois anos a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativol] a
Comissao | :

a) Apresenta uma proposta relativa a uma solugdo vinculativa, com exclusio de uma isencdo per-
manente ou de novas isencdes tempordrias dos regimes relativos a planos de pensdes da obri-
gacdo de compensacdo, se considerar que os intervenientes ndo encontraram uma solugdo; ou

b) Adota um ato delegado nos termos do artigo 82.°, que prorroga uma vez, por um ano, o periodo
de dois anos a que se refere o artigo 89.°, n.° 1, se considerar que foi acordada pelos interve-
nientes uma solugdo e que € necessdrio mais tempo para a sua implementacio; ou

o] Deixa caducar a isengdo, encorajando simultaneamente os intervenientes a implementar pre-
viamente a sua solugdo, caso considere que foi encontrada uma solugio.»

c-A)  Sdo aditados os seguintes niimeros:

«3-A.Até ... [trés anos a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo], a
Comissdo adota um ato delegado nos termos do artigo 82.°, para prorrogar uma vez, por dois anos, o
periodo de trés anos previsto no artigo 89.°, n.° 1-A, se considerar que os pequenos regimes relativos a
planos de pensdes a que se refere o artigo 89.%, n.° 1-A, empreenderam os esforcos necessdrios para
desenvolver solugdes técnicas vidveis e que o efeito adverso de proceder a compensagdo centralizada de
contratos de derivados relativamente as prestacdes de reforma de futuros pensionistas se mantém
inalterado;

3-B. Até ... [12 meses a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo], a
ESMA apresenta um relatorio a Comissdo, que avalia se a lista de instrumentos financeiros que sdo
considerados de elevada liquidez, com riscos de crédito e de mercado minimos, nos termos do
artigo 47.°, pode ser alargada e se esta lista pode incluir um ou mais fundos do mercado monetdrio
autorizados nos termos do Regulamento (UE) 2017/1131.»;

e Sdo aditados os seguintes niimeros:

«6. Até ... [seis meses a contar da entrada em vigor do presente regulamento modificativo], a
Comissdo, apés consulta da ESMA, apresenta um relatério ao Parlamento Europeu e ao Conselho
sobre o alinhamento da obrigacdo de negociacdo de derivados prevista no Regulamento (UE)
n.° 600/2014 com as modificacdes introduzidas pelo Regulamento (UE) 2018/... [0 presente regula-
mento modificativo] no que se refere a obrigacdo de compensacio de derivados, nomeadamente o
ambito das entidades sujeitas a obrigacdo de compensacdo, bem como o mecanismo de suspensdo.
Sempre que o referido alinhamento seja considerado necessdrio e adequado, o relatério deve ser acom-
panhado de uma proposta legislativa para introduzir as modificagdes necessdrias.

7. Até...[18 meses a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo], a
ESMA, em cooperagio com a EIOPA e a EBA, apresenta a Comissdo um relatério no qual avalia se o
principio de uma prestacio de servicos em condicdes comerciais justas, razodveis, ndo discrimi-
natdrias e transparentes a que se refere o artigo 4.2, n.° 3-A, foi eficaz como meio de facilitar o acesso a
compensacdo.

Até ... [dois anos a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo], a
Comissdo apresenta ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatdrio no qual avalia se o principio
de uma prestacdo de servicos em condicdes comerciais justas, razodveis, ndo discriminatdrias e trans-
parentes foi eficaz como meio de facilitar o acesso i compensacdo e, se necessdrio, propoe aperfeicoa-
mentos deste principio. Este relatério deve ter em conta as conclusdes do relatério referido no primeiro
pardgrafo e ser acompanhado, se for caso disso, de uma proposta legislativa.
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20)

8. Até...[12 meses a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo], a
Comissdo elabora um relatdrio, que avalia se as transacdes diretamente resultantes de servigos de
redugdo de risco pés-negociagdo, incluindo a compressdo de carteiras, devem ser isentas da obrigacdo
de compensacdo a que se refere o artigo4.°, n.° 1. Neste relatorio, a Comissdo deve ter em conta,
nomeadamente, em que medida atenuam os riscos, em particular o risco de crédito de contraparte e o
risco operacional, bem como a possibilidade de iludir a obrigacdo de compensagdo e a possibilidade de
desincentivar a compensagdo centralizada. A Comissdo apresenta esse relatério ao Parlamento Euro-
peu e ao Conselho, eventualmente acompanhado de propostas legislativas adequadas.

Para assistir a Comissdo na elaboracio do relatdrio a que se refere o primeiro pardgrafo, até ... [seis
meses a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo], a ESMA, em coo-
peragdo com o ESRB, apresenta 4 Comissdo um relatdrio, que avalia se as transagdes diretamente
resultantes de servigos de reducdo de risco pés-negociagdo, incluindo a compressio de carteiras, devem
ser isentas da obrigacdo de compensagdo. Esse relatorio deve analisar a compressio de carteiras e
outros servigos disponiveis de reducdo de risco pds-negociagdo que ndo concorrem para a formacdo de
pregos, que reduzem os riscos ndo baseados no mercado das carteiras de derivados sem alterar o seu
risco de mercado, como, por exemplo, operagdes de reequilibrio. Deve também explicar os objetivos e o
funcionamento destes servigos de reducdo de risco pos-negociacdo, em que medida atenuam os riscos,
nomeadamente o risco de crédito de contraparte e o risco operacional, e avaliar a necessidade de proce-
der a compensacdo destas transagdes ou de as isentar de compensagdo, para gerir o risco sistémico.
Deve também avaliar em que medida uma eventual isencdo da obrigacdo de compensacio para estes
servigos desincentiva a compensacdo centralizada e pode conduzir as contrapartes a iludir a obrigacdo
de compensagdo.

9.  Com base, nomeadamente, nas conclusoes da consulta piiblica organizada pela Comissdo rela-
tiva ao balango de qualidade sobre a comunicacdo de informagées para fins de supervisdo, publicada
em 1 de dezembro de 2017, e no relatorio apresentado pela ESMA nos termos do segundo pardgrafo,
até [12 meses a contar da entrada em vigor do presente regulamento modificativo], a Comissio deve
analisar e apresentar um relatdrio sobre a aplicacdo do artigo 9., n.° 1-A. A Comissdo apresenta esse
relatorio ao Parlamento Europeu e ao Conselho, eventualmente acompanhado de propostas legislati-
vas adequadas. Aquando da andlise da aplicacdo do artigo 9., n.° 1-A, a Comissdo avalia se a obriga-
¢do de comunicacdo de transagdes prevista no artigo 26.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014 implica
uma duplicacdo desnecessdria de comunicacio das transagdes de derivados ndo negociados no mer-
cado de balcdo e se o requisito de comunicacdo das transagbes nio realizadas no mercado de balcdo
estabelecido pelo artigo 9., n.° 1-A, pode ser reduzido sem uma perda indevida de informagées, com o
objetivo de simplificar as cadeias de comunicagio de informagdes relativas aos derivados nio nego-
ciados no mercado de balcdo para todas as contrapartes, nomeadamente para as contrapartes nio
financeiras ndo sujeitas a obrigacdo de compensacdo a que se refere o artigo 10.°, n.° 1, segundo

pardgrafo.

Até ... [seis meses a contar da entrada em vigor do presente regulamento modificativo], a ESMA, em
cooperagdo com o ESRB, apresenta i Comissdo um relatério, que avalia o seguinte:

a) A coeréncia entre os requisitos de comunicacio de informacdes relativos aos derivados nio
negociados no mercado de balcdo previstos no Regulamento (UE) n.° 600/2014 e no artigo 9.°
do presente regulamento, tanto em termos dos elementos relativos ao contrato de derivados que
sdo comunicados como do acesso aos dados pelas entidades relevantes;

b) Se é possivel alinhar os requisitos de comunicagdo de informagdes relativos aos derivados nio
negociados no mercado de balcdo previstos no Regulamento (UE) n.° 600/2014 e no artigo 9.°
do presente regulamento, tanto em termos dos elementos relativos ao contrato de derivados que
sdo comunicados como do acesso aos dados pelas entidades relevantes; e

0 A viabilidade de simplificar as cadeias de comunicagdo de informagées para todas as contra-
partes, incluindo todos os clientes indiretos, tendo em conta a necessidade de uma comunica-
¢do de informagdes atempada e os atos e as medidas adotados nos termos do artigo 4.2, n.° 4, do
presente regulamento e do artigo 30.°, n.° 2, do Regulamento (UE) n.° 600/2014.»;

No artigo 89.°, o n.° 1, primeiro paragrafo, passa a ter a seguinte redagdo:

«1.  Até... [dois anos a contar da data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo], a obriga-
¢do de compensagdo prevista no artigo 4.° ndo se aplica aos contratos de derivados OTC que reduzam de forma
objetivamente mensuravel os riscos de investimento diretamente relacionados com a solvabilidade financeira
dos regimes relativos a planos de pensdes, nem as entidades constituidas para efeitos de ressarcimento dos
membros dos regimes relativos a planos de pensdes em caso de incumprimento desses regimes.
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Os regimes relativos a planos de pensdes, as CCPs e os membros compensadores devem envidar todos os
esforcos para contribuir para o desenvolvimento de solucdes técnicas que facilitem a compensagdo destes
contratos de derivados OTC pelos regimes relativos a planos de pensdes.

A Comissdo deve criar um grupo de peritos composto por representantes de regimes relativos a planos de
pensdes, CCPs, membros compensadores e outras partes relevantes nestas solugdes técnicas, para acompan-
har os seus esforcos e avaliar os progressos realizados no desenvolvimento de solugbes técnicas que facilitem a
compensacdo destes contratos de derivados OTC pelos regimes relativos a planos de pensdes. Este grupo de
peritos deve reunir-se, no minimo, de seis em seis meses. Ao elaborar os relatérios previstos no artigo 85.°, n.°
2, primeiro pardgrafo, a Comissdo deve ter em conta os esforcos desenvolvidos pelos regimes relativos a
planos de pensées, pelas CCPs e pelos membros compensadores.»;

20-A) No artigo 89., é aditado o seguinte niimero:

«1-A. Ndo obstante o disposto no n.° 1, até ... [trés anos a contar da data de entrada em vigor do presente
regulamento modificativo], a obrigacdo de compensacdo prevista no artigo 4.° nio se aplica aos contratos de
derivados OTC que reduzam de forma objetivamente mensurdvel os riscos de investimento diretamente rela-
cionados com a solvabilidade financeira dos regimes relativos a planos de pensdes pertencentes a categoria
«pequenos regimes relativos a planos de pensdes», nem as entidades constituidas para efeitos de ressarci-
mento dos membros dos regimes relativos a planos de pensdes em caso de incumprimento desses regimes.

A Comissdo deve adotar um ato delegado nos termos do artigo 82.°, para completar o presente regulamento,
determinando os regimes relativos a planos de pensdes que podem ser considerados pequenas regimes rela-
tivos a planos de pensdes nos termos do primeiro pardgrafo do presente niimero, tendo em conta o facto de
que a categoria «pequenos regimes relativos a planos de pensées» ndo pode representar mais de 5 % dos
contratos de derivados OTC celebrados pelos regimes relativos a planos de pensdes.»;

21)  Oanexolé alterado em conformidade com o anexo do presente regulamento.
Artigo 2.
O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publica¢do no Jornal Oficial da Unido Europeia.
O presente regulamento ¢ aplicdvel a partir de ... [cinco meses a contar da entrada em vigor do presente regulamento modificativo].

Ndo obstante o segundo pardgrafo do presente artigo, o artigo 1.°, n.° 7, alinea d), e o artigo 1.2, n.* 8, 10 e 11 aplicam-se a partir
de ... [] seis meses apds a data de entrada em vigor do presente regulamento modificativo]; o artigo 1.°, n.° 2, alinea c), o artigo 1.%, n.° 7,
alinea e), o artigo 1.2, n.° 9, 0 artigo 1.°, n.° 12, alineas b) e ¢), e o artigo 1., n.° 16, aplicam-se a partir de ... [| 18 meses apds a data de
entrada em vigor do presente regulamento modificativo].

Se o presente regulamento entrar em vigor depois de 16 de agosto de 2018, o artigo 89.%, n.° 1, é aplicdvel retroativamente a todos
os contratos de derivados OTC executados pelos regimes relativos a planos de pensées depois de 16 de agosto de 2018 e antes da
data de entrada em vigor do presente regulamento.

O presente regulamento ¢é obrigatério em todos os seus elementos e diretamente aplicdvel em todos os Estados-
Membros.

Feito em, em

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho
O Presidente O Presidente
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ANEXO
O anexo I é alterado do seguinte modo:
(1) Na sec¢do [, sdo aditadas as seguintes alineas i), j) e k):
«) Os repositorios de transagdes infringem o artigo 78.°, n.° 9, alinea a), se ndo assegurarem o estabelecimento de procedi-

mentos adequados para a reconciliagio de dados entre repositorios de transagdes;

j) Os repositérios de transagdes infringem o artigo 78.°, n.° 9, alinea b), se ndo se ndo assegurarem o estabelecimento de
procedimentos adequados para garantir a completude e exatiddo dos dados comunicados;

k) Os repositdrios de transagdes infringem o artigo 78.°, n.° 9, alinea c), se ndo assegurarem o estabelecimento de politicas
adequadas com vista a transferéncia ordenada de dados para outros repositorios de transa¢des quando solicitado pelas
contrapartes ou CCPs a que se refere o artigo 9.°, ou quando necessario por outro motivo.»;

(2) Na sec¢do IV, é aditada a seguinte alinea d):

«d)  Os repositdrios de transa¢des infringem o artigo 55.°, n.° 4, se ndo notificarem a ESMA em tempo Ttil das altera¢des
substantivas das condi¢des subjacentes ao registo.».
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