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DIRECTIVA 2006/49/CE DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO

de 14 de Junho de 2006

relativa a adequacio dos fundos proprios das empresas de investimento e das institui¢des de crédito

(reformulacio)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia,
nomeadamente o n.° 2 do artigo 47.°,

Tendo em conta a proposta da Comissio,

Tendo em conta o parecer do Comité Econémico e Social
Europeu (1),

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

Apos consulta ao Comité das Regides,

Deliberando nos termos do artigo 251.° do Tratado (%),

Considerando o seguinte:

(1)

>
-~

A Directiva 93/6/CEE do Conselho, de 15 de Marco
de 1993, relativa a adequagdo dos fundos proprios das
empresas de investimento e das institui¢des de crédito (),
foi por diversas vezes alterada de forma substancial.
Efectuando-se agora novas alteragdes a referida directiva,
deve proceder-se, por uma questdo de clareza, a sua
reformulacdo.

Um dos objectivos da Directiva 2004/39/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 21 de Abril de 2004, relativa
aos mercados de instrumentos financeiros (°), é permitir
que as empresas de investimento autorizadas pelas
autoridades competentes dos respectivos Estados-Membros
de origem e supervisionadas pelas mesmas autoridades
estabelecam sucursais e prestem livremente servigos
noutros Estados-Membros. A referida directiva prevé, nesse
sentido, a coordenacio das normas relativas a autorizagio e
ao exercicio das actividades das empresas de investimento.

A Directiva 2004/39/CE ndo estabelece, contudo, normas
comuns para os fundos proprios das empresas de
investimento nem fixa os montantes do capital inicial das
referidas empresas; ndo cria, igualmente, um enquadra-
mento comum para a fiscalizagdo dos riscos incorridos
pelas mesmas empresas.

JO C 234 de 22.9.2005, p. 8.

JO C 52 de 2.3.2005, p. 37.

Parecer do Parlamento Europeu de 28 de Setembro de 2005 (ainda
nio publicado no Jornal Oficial) e decisio do Conselho de
7 de Junho de 2006.

JO L 141 de 11.6.1993 p. 1. Directiva com a tltima redacgdo que lhe
foi dada pela Directiva 2005/1/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho (JO L 79 de 24.3.2005, p. 9).

JO L 145 de 30.4.2004, p. 1.

)

(10)

Convém garantir unicamente a harmonizagdo essencial
necessdria e suficiente para assegurar o reconhecimento dos
sistemas mutuos de autorizacdo e de supervisdo prudencial.
Para a consecuc¢do do reconhecimento matuo no contexto
do mercado financeiro unico, deverdo ser estabelecidas
medidas de coordenacio no respeitante a defini¢do dos
fundos préprios das empresas de investimento, a fixagdo
dos montantes do capital inicial e a criacio de um
enquadramento comum para o acompanhamento dos
riscos das empresas de investimento.

Atendendo a que os objectivos da presente directiva, a
saber, o estabelecimento de requisitos de adequagio de
fundos proprios aplicveis as empresas de investimento e as
instituicdes de crédito, as suas regras de célculo e as suas
regras de supervisio prudencial, ndo podem ser suficiente-
mente realizados pelos Estados-Membros e podem, pois,
devido a dimensdo e aos efeitos da accdo proposta, ser
melhor alcangados ao nivel comunitdrio, a Comunidade
pode tomar medidas em conformidade com o principio da
subsidiariedade consagrado no artigo 5.° do Tratado. Em
conformidade com o principio da proporcionalidade
consagrado no mesmo artigo, a presente directiva ndo
excede o necessdrio para atingir aqueles objectivos.

E necessdrio fixar diferentes montantes de capital inicial,
consoante a gama de actividades que as empresas de
investimento estdo autorizadas a desenvolver.

As empresas de investimento ja existentes deverdo ser
autorizadas, sob determinadas condigdes, a prosseguir as
suas actividades mesmo que ndo satisfacam o requisito
minimo de capital inicial estabelecido para as novas
empresas de investimento.

Os Estados-Membros deverdo poder estabelecer normas
mais restritivas do que as previstas na presente directiva.

O bom funcionamento do mercado interno requer ndo sé a
adopcio de um quadro legal, como também uma
cooperacdo estreita e regular e uma convergéncia signifi-
cativamente reforcada das praticas regulamentares e de
supervisio das autoridades competentes dos Estados-
-Membros.

Na Comunica¢gio da Comissio de 11 de Maio de 1999
intitulada «Aplicacdo de um enquadramento para os
mercados financeiros: plano de acc¢do», sio enunciados
varios objectivos a atingir para realizar o mercado interno
dos servicos financeiros. O Conselho Europeu de Lisboa
de 23 e 24 de Marco de 2000 estabeleceu como objectivo
executar o plano de accdo até 2005. A nova versdo das
disposicdes relativas aos fundos préprios constitui um
elemento fundamental do plano de accio.
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(11)

(12)

(13)

(16)

Dado que as empresas de investimento incorrem, no que
respeita as operagdes sobre as respectivas carteiras de
negociagdo, nos mesmos riscos que as institui¢des de
crédito, convém que as disposigdes pertinentes da Direc-
tiva 2006/48/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
14 de Junho de 2006, relativa ao acesso a actividade das
instituicdes de crédito e ao seu exercicio (1), se apliquem
igualmente as empresas de investimento.

Os fundos proprios das empresas de investimento e das
instituicdes de crédito (a seguir denominadas conjunta-
mente as «nstituicdes») podem servir para absorver perdas
que ndo sejam compensadas por um volume suficiente de
lucros, de forma a assegurar a continuidade das instituicdes
e proteger os investidores. Os fundos préprios servem
igualmente de medida de avaliagdo importante para as
autoridades competentes, em especial para proceder a
avaliagdo da solvabilidade das institui¢des ou para outros
efeitos prudenciais. Além disso, no mercado interno, as
instituicdes entram em concorréncia directa entre si. Por
conseguinte, para reforgar o sistema financeiro comunitario
e evitar distor¢des da concorréncia, convém estabelecer
normas comuns de base para os fundos proprios.

Para os efeitos do considerando (12), convém tomar como
base a definigdo de fundos préprios estabelecida na
Directiva

2006/48/CE e prever regras especificas suplementares que
tenham em consideracdo o ambito diferente dos requisitos
de capital para cobertura dos riscos de mercado.

No que respeita as instituicdes de crédito, a Directiva 2000/
[12/CE ja definiu normas comuns para a supervisio ¢ a
fiscalizagdo dos diferentes tipos de riscos.

Neste contexto, as disposicdes relativas aos requisitos
minimos de fundos préprios deverdo ser consideradas em
conjunto com outros instrumentos especificos igualmente
destinados a harmonizar as técnicas fundamentais da
supervisdo de instituigdes.

E necessdrio desenvolver normas comuns no tocante aos
riscos de mercado das institui¢des de crédito e prever um
enquadramento complementar para a supervisio dos riscos
incorridos pelas institui¢des, nomeadamente os riscos de
mercado e, mais especialmente, os riscos de posicio, os
riscos de liquidagdo e de contraparte e os riscos cambiais;

E necessdrio prever um conceito de «carteira de negociagdo»
que inclua as posicdes em valores mobilidrios e outros
instrumentos financeiros detidos para efeitos de negociacio
e sujeitos sobretudo a riscos de mercado e a outros riscos
relacionados com determinados servicos financeiros pres-
tados aos clientes.

(") Ver pégina 1 do presente Jornal Oficial.

(18)

(19)

(20)

(22)

(24)

(25)

(26)

Para reduzir os encargos administrativos das instituicdes
com uma actividade de carteira de negociagio pouco
significativa, tanto em termos absolutos como em termos
relativos, estas instituicdes deverdo ter a possibilidade de
aplicar a Directiva 2006/48/CE em vez dos requisitos
estabelecidos nos Anexos I e II da presente directiva.

Importa, na fiscalizacdo do risco de liquidacdo-entrega, ter
em consideracdo a existéncia de sistemas que ofere¢am uma
protec¢do adequada, diminuindo tal risco.

Em qualquer caso, as instituicdes deverdo dar cumprimento
ao disposto na presente directiva no respeitante a cobertura
dos riscos cambiais em que incorram na globalidade das
suas actividades. Deverdo ser exigidos requisitos de fundos
proprios mais baixos contra posi¢des em divisas estreita-
mente correlacionadas, quer essa correlagio se encontre
confirmada estatisticamente, quer decorra de acordos
interestatais vinculativos.

Os requisitos em matéria de fundos préprios relativos aos
operadores em mercadorias, incluindo os operadores que se
encontram actualmente isentos dos requisitos impostos
pela Directiva 2004/39/CE, deverdo ser revistos, se for caso
disso, em conjugacio com a revisio da isen¢do acima
referida, tal como previsto no n.° 3 do artigo 65.° da
mesma directiva.

A liberalizagio dos mercados do gds e da electricidade
constitui um objectivo que assume uma importancia tanto
econémica como politica para a Comunidade. Assim sendo,
os requisitos em matéria de fundos préprios, bem como
outras regras prudenciais, a aplicar a empresas que operam
nestes mercados deverdo ser proporcionados, ndo devendo
entravar indevidamente a realizacio do objectivo da
liberalizacdo. Em especial, este objectivo deve ser tido em
conta aquando das revisdes a que se refere o considerando
21).

A existéncia de sistemas internos de fiscalizacdo e controlo
do risco de taxa de juro em toda a actividade das
institui¢des constitui uma forma especialmente importante
de minimizar esse risco. Por conseguinte, tais sistemas
deverdo ser submetidos a supervisio das autoridades
competentes.

Visto que a Directiva 2006/48/CE ndo estabelece normas
comuns no respeitante a fiscalizagdo e ao controlo dos
grandes riscos relacionados com as actividades sujeitas
principalmente a riscos de mercado, convém prever essas
normas.

O risco operacional é um risco significativo para as
instituicdes que requer a cobertura por fundos proprios. E
essencial ter em conta a diversidade das instituicdes na
Unido Europeia, mediante o estabelecimento de métodos
alternativos.

A Directiva 2006/48/CE enuncia o principio da consolida-
¢do. Esta directiva ndo define regras comuns no que respeita
a consolidagdo das instituicdes financeiras envolvidas em
actividades sujeitas principalmente a riscos de mercado.
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(27) Para assegurar uma solvabilidade adequada das instituicdes deverdo ser previstas medidas de divulgacdo ptblica pelas

(28)

(30)

(31)

(33)

(34)

(35)

pertencentes a um grupo, é essencial que os requisitos
minimos de fundos préprios se apliquem com base na
situagdo financeira consolidada do grupo. Para assegurar
uma distribuicdo adequada dos fundos préprios no interior
do grupo, bem como a sua disponibilidade para proteger os
investimentos sempre que necessario, os requisitos mini-
mos de fundos proprios deverdo aplicar-se individualmente
as institui¢des pertencentes ao grupo, excepto se este
objectivo puder ser atingido eficazmente de outra forma.

A Directiva 2006/48/CE ndo ¢ aplicivel a grupos que
incluam empresas de investimento, mas ndo institui¢des de
crédito. Por isso, deverd ser previsto um enquadramento
comum para a introducdo da supervisdo das empresas de
investimento em base consolidada.

As instituicdes deverdo assegurar que o seu capital interno,
tendo em conta os riscos a que estio ou poderdo estar
expostas, seja adequado em termos de quantidade,
qualidade e distribuicdo. Por conseguinte, as instituicdes
deverdo dispor de estratégias e processos para avaliar e
manter a adequacdo do seu capital interno.

As autoridades competentes deverdo avaliar a adequacdo
dos fundos préprios das instituicdes tendo em conta os
riscos a que estas Gltimas estdo expostas.

Para assegurar o bom funcionamento do mercado interno
bancdrio, importa que o Comité das Autoridades Europeias
de Supervisio Bancdria contribua para uma aplicacdo
coerente da presente directiva e para a convergéncia das
praticas de supervisio prudencial em toda a Comunidade e
apresente relatérios anuais as Instituicdes comunitdrias
sobre os progressos alcangados.

Para assegurar o funcionamento cada vez mais eficaz do
mercado interno, ¢ essencial que exista uma convergéncia
significativamente refor¢ada a nivel da execucdo e da
aplicacdo da legislagio comunitdria harmonizada.

Pela mesma razdo e para assegurar que as institui¢des
comunitdrias que operam em vdrios Estados-Membros nio
sejam afectadas por uma carga desproporcional, resultante
das responsabilidades continuadas das autoridades compe-
tentes de cada Estado-Membro no que respeita a autoriza-
¢do e a supervisdo, é essencial reforcar significativamente a
cooperagdo entre as autoridades competentes. Neste
contexto, o papel das entidades de supervisio em base
consolidada deverd ser reforcado.

Para assegurar um funcionamento cada vez mais eficaz do
mercado interno e garantir aos cidaddos da Unido niveis
adequados de transparéncia, é necessdrio que as autoridades
competentes divulguem publicamente e de modo a permitir
estabelecer comparagdes tteis a forma como sdo aplicados
os requisitos da presente directiva.

Para reforcar a disciplina do mercado e encorajar as
institui¢des a melhorarem a sua estratégia de mercado, o
controlo de riscos e a organizacio da gestdo interna,

(38)

(40)

(41)

(42)

instituigoes.

As medidas necessdrias para a execugio da presente
directiva deverdo m ser aprovadas nos termos da
Decisdo 1999/468/CE do Conselho, de 28 de Junho
de 1999, que fixa as regras de exercicio das competéncias
de execucio atribuidas a Comissio (1).

Na sua Resolugio de 5 de Fevereiro de 2002 sobre a
aplicagdo da legislacio no ambito dos servigos financei-
ros (%), o Parlamento Europeu pretendeu que o Parlamento e
o Conselho desempenhassem um papel idéntico na
supervisio do modo como a Comissdo exerce as suas
competéncias de execucdo, a fim de materializar as
competéncias legislativas que o Parlamento Europeu detém
ao abrigo do artigo 251.° do Tratado. A Comissdo, na
declaracdo solene que o seu Presidente proferiu perante o
Parlamento na sessdo daquele mesmo dia, apoiou a referida
pretensdo. Em 11 de Dezembro de 2002, a Comissdo
propos alteraces a Decisdo 1999/468/CE, tendo apresen-
tado em 22 de Abril de 2004 uma proposta alterada. O
Parlamento Europeu considera que a proposta em causa
ndo garante as suas prerrogativas legislativas. No seu
entender, o Parlamento Europeu e o Conselho deverio ter a
oportunidade de avaliar a atribuicdo de competéncias de
execugdo a Comissdo dentro de um prazo determinado. Por
conseguinte, convird limitar o perfodo durante o qual a
Comissdo pode adoptar medidas de execugio.

O Parlamento Europeu deverd dispor de um prazo de trés
meses a contar da primeira transmissdo de projectos de
alteracdo e de medidas de execugdo para poder aprecid-los e
emitir o seu parecer. No entanto, em casos urgentes e
devidamente justificados, deverd ser possivel reduzir o
referido prazo. Se o Parlamento Europeu aprovar uma
resolugdo sobre o assunto dentro daquele prazo, a
Comissdo deverd reexaminar o projecto de alteracdes de
medidas.

Para evitar a perturbacdo dos mercados e assegurar a
continuidade dos niveis globais de fundos préprios, ¢
adequado prever disposicdes transitdrias especificas.

A presente directiva respeita os direitos fundamentais e
observa os principios reconhecidos, em especial, na Carta
dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia enquanto
principios gerais do direito comunitdrio.

A obrigagdo de transposicdo da presente directiva para o
direito nacional deverd limitar-se as disposicdes que
constituem uma alteragio significativa relativamente as
directivas anteriores. A obrigacdo de transposicdo das
disposicdes que permanecem inalteradas decorre das
directivas anteriores.

A presente directiva ndo prejudica as obrigagdes dos
Estados-Membros relativamente aos prazos de transposi¢do
para o direito interno dos Estados-Membros das directivas
referidas na Parte B do Anexo VIII,

() JO L 184 de 17.71999, p. 23 (rectificagio no JO L 269

de 19.10.1999, p. 45).

() JO C 284 E de 21.11.2002, p. 115.
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APROVARAM A PRESENTE DIRECTIVA:
CAPITULO 1
Objecto, dmbito de aplicacdo e definicdes
Secgdo 1
Objecto e ambito de aplicagido
Artigo 1.°

1. A presente directiva estabelece os requisitos de adequagio de
fundos proprios aplicdveis as empresas de investimento e as
institui¢des de crédito, as suas regras de cdlculo e as suas regras
de supervisdo prudencial. Os Estados-Membros devem aplicar as
disposicdes da presente directiva as empresas de investimento e
as institui¢des de crédito definidas no artigo 3.°.

2. Qualquer Estado-Membro pode impor requisitos suplemen-
tares ou mais severos as empresas de investimento e instituicdes
de crédito por ele autorizadas.

Artigo 2.°

1. Sem prejuizo do disposto nos artigos 18.°, 20.°, 22.°a 32.°,
34.° e 39.° da presente directiva, os artigos 68.° a 73.° da
Directiva 2006/48CE aplicam-se, com as necessdrias adaptacdes,
as empresas de investimento. No ambito da aplicacio dos
artigos 70.° a 72.° da Directiva 2006/48/CE as empresas de
investimento, qualquer referéncia a uma instituicio de crédito-
-méde num Estado-Membro deve ser entendida como referéncia a
uma empresa de investimento-mde num Estado-Membro, e
qualquer referéncia a uma institui¢do de crédito-méae na UE deve
ser entendida como referéncia a uma empresa de investimento-
-made na UE.

Caso uma instituicdo de crédito tenha como empresa-mie uma
empresa de investimento-mde num Estado-Membro, sé essa
empresa de investimento-mde estd submetida aos requisitos de
fundos préprios em base consolidada constantes dos artigos 71.°
a 73.° da Directiva 2006/48/CE.

Caso uma empresa de investimento tenha como empresa-mie
uma instituicio de crédito-mde num Estado-Membro, s6 essa
instituicdo de crédito-mde estd submetida aos requisitos de
fundos proprios em base consolidada constantes dos artigos 71.°
a 73.° da Directiva 2006/48/CE.

Caso uma companhia financeira tenha por filiais uma instituicdo
de crédito e uma empresa de investimento, os requisitos com
base na situacdo financeira consolidada da companhia financeira
aplicam-se a institui¢do de crédito.

2. Caso um grupo abrangido pelo n.° 1 nio inclua institui¢des
de crédito, a Directiva 2006/48/CE, ¢ aplicdvel do seguinte
modo:

a)  As referéncias a instituicdes de crédito devem ser
entendidas como sendo feitas a empresas de investi-
mento;

b)  As remissdes feitas no artigo 125.° ¢ no n.° 2 do
artigo 140.° da Directiva 2006/48/CE para outros
artigos da mesma directiva devem ser entendidas
como remissdes para a Directiva 2004/39/CE;

¢) Para os efeitos do n° 3 do artigo 39.° da
Directiva 2006/48/CE, as referéncias ao Comité
Bancdrio Europeu devem ser entendidas como
referéncias ao Conselho e a Comissio;

d) Nao obstante o disposto no n.° 1 do artigo 140.° da
Directiva 2006/48/CE, no caso de um grupo nio
incluir uma instituicio de crédito, a primeira frase
desse artigo é substituida pela seguinte frase: «Caso
uma empresa de investimento, uma companhia
financeira ou uma companhia mista controlem uma
ou mais filiais que sejam empresas de seguros, as
autoridades competentes e as autoridades investidas
na funcdo publica da supervisio das empresas de
seguros devem colaborar estreitamente».

Seccao 2
Definicdes
Artigo 3.°
1. Para os efeitos da presente directiva, entende-se por:

a)  dnstituicdes de crédito» as instituicdes de crédito na
acepcdo do ponto 1 do artigo 4.° da Directiva 2006/48/CE;

b) «Empresa de investimento»: as instituicdes na acepcio do
ponto 1 do n.° 1 do artigo 4.° da Directiva 2004/39/CE,
que estejam sujeitas aos requisitos previstos nessa directiva,
com excepgdo das:

i)  institui¢des de crédito,
ii) empresas locais na acep¢do da alinea p), e

ii) empresas que estejam unicamente autorizadas a
prestar servicos de consultoria para investimento ef
Jou a receber e transmitir ordens de investidores sem
deterem fundos ou valores mobilidrios pertencentes
aos seus clientes e que, por esse motivo, nunca
poderio ficar em débito para com os referidos
clientes;

¢)  «nstituicdes» as instituicdes de crédito e as empresas de
investimento;

d) «Empresas de investimento reconhecidas de paises tercei-
ros» as empresas que satisfazem as seguintes condigdes:

i) empresas que, caso estivessem estabelecidas na
Comunidade, seriam abrangidas pela defini¢do de
empresa de investimento,

ii) empresas autorizadas num pais terceiro, e
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ii) empresas que estejam sujeitas a regras prudenciais
consideradas pelas autoridades competentes como
sendo pelo menos tdo rigorosas como as estabelecidas
na presente directiva e que cumprem tais regras;

dnstrumentos financeiros» qualquer contrato que dé
origem simultaneamente a um activo financeiro de uma
parte e a um passivo financeiro ou instrumento de capital
de outra parte;

«Empresa de investimento-mde num Estado-Membro»: uma
empresa de investimento que tem como filial uma
instituicio ou uma instituicio financeira, ou que detém
uma participacdo em tais entidades, e que ndo é filial de
outra institui¢do autorizada no mesmo Estado-Membro ou
de uma companhia financeira estabelecida no mesmo
Estado-Membro;

«Empresa de investimento-mde na UE» uma empresa de
investimento-mde num Estado-Membro que ndo ¢ filial de
outra institui¢do autorizada em qualquer Estado-Membro
ou de uma companhia financeira estabelecida em qualquer
Estado-Membro;

dnstrumentos derivados do mercado de balcdo» os
elementos constantes da lista do Anexo IV da Direc-
tiva 2006/48/CE, com excepgido dos elementos aos quais ¢
atribuido um risco de valor zero nos termos do ponto 6 da
Parte 2 do Anexo Il da mesma directiva;

«Mercado regulamentado» um mercado na acep¢io do
ponto 14 do n.° 1 do artigo 4.° da Directiva 2004/39/CE;

«Titulo convertivel: um valor mobilidrio que pode ser
trocado, por op¢io do seu detentor, por outro valor
mobilidrio;

«Warrant»: um valor mobilidrio que confere ao seu detentor
o direito de adquirir, até a data em que expira o warrant, um
activo subjacente a um determinado prego e cuja liquidacio
se pode efectuar mediante entrega do préprio activo
subjacente ou pagamento em numerario;

«Financiamento de existéncias» posi¢des em que as
existéncias fisicas foram objecto de uma venda a prazo e
o custo de financiamento foi bloqueado até a data dessa
venda;

«Venda com acordo de recompra» e «compra com acordo de
revenda»: uma opera¢io mediante a qual uma institui¢do ou
a sua contraparte transferem valores mobilidrios ou
mercadorias, ou direitos garantidos relacionados com a
titularidade de valores mobilidrios ou mercadorias, quando
essa garantia é emitida por uma bolsa reconhecida que estd
na posse dos direitos aos valores mobilidrios ou mercado-
rias e a operagdo ndo permite a instituicdo transferir ou dar
em garantia um determinado valor mobilidrio ou uma
mercadoria a mais que uma contraparte de cada vez,
comprometendo-se a efectuar a sua recompra — ou a
recompra de valores mobilidrios ou mercadorias substitutos
da mesma natureza — a um prego determinado e numa
determinada data fixa ou a fixar pela empresa que efectua a
transferéncia. Esta operagdo constitui uma «venda com
acordo de recompra» para a institui¢do que vende os valores
mobilidrios ou mercadorias e uma «compra com acordo de
revenda» para a instituicio que os adquire;

n) «Concessio de empréstimo de valores mobilidrios ou de
mercadorias» e «contracgdo de empréstimo de valores
mobilidrios ou de mercadorias» uma operagdo mediante a
qual uma instituicio ou a sua contraparte transferem
valores mobilidrios ou mercadorias contra uma garantia
adequada, comprometendo-se o mutudrio a devolver
valores mobilidrios ou mercadorias equivalentes numa
determinada data futura ou quando solicitado a fazé-lo pela
entidade que procede a transferéncia. Esta opera¢io
constitui uma «concessdo de empréstimo de valores
mobilidrios ou de mercadorias» para a instituicio que
transfere os valores mobilidrios ou mercadorias e uma
«contraccdo de empréstimo de valores mobilidrios ou de
mercadorias» para a institui¢gdo para a qual aqueles sio
transferidos;

0) «Membro compensador»: um membro da bolsa efou da
camara de compensa¢do que tem uma relagdo contratual
directa com a contraparte central (que garante a boa
execugdo das operacdes);

p) «Empresa local» uma empresa que negoceia por conta
propria nos mercados de futuros sobre instrumentos
financeiros, de opg¢des ou de outros instrumentos derivados
e nos mercados a vista com a tnica finalidade de cobrir
posicdes nos mercados de instrumentos derivados, ou que
negoceia por conta de outros membros desses mercados e
se encontra coberta pela garantia de um membro
compensador dos referidos mercados, quando a responsa-
bilidade pela garantia da boa execugdo dos contratos
celebrados por essa empresa for assumida por um membro
compensador dos mesmos mercados;

q) «Delta»: a variagio esperada do preco de uma opgio,
expressa em propor¢do de uma pequena variacdo do preco
do instrumento subjacente & opgao;

r)  «Fundos proprios»: os fundos proprios na acepgio da
Directiva 2006/48/CE; e

s)  «Capital» os fundos préprios.

Para efeitos da aplicagdo da supervisio em base consolidada, a
expressio «empresa de investimento» inclui as empresas de
investimento de paises terceiros.

Para os efeitos da alinea €), os instrumentos financeiros incluem
os instrumentos financeiros primdrios ou instrumentos em
numerdrio e os instrumentos financeiros derivados cujo valor é
derivado do preco de um instrumento financeiro subjacente ou
de uma taxa, de um indice ou do preco de um outro elemento
subjacente; incluem, no minimo, os instrumentos referidos na
Secgdo C do Anexo I da Directiva 2004/39/CE.

2. As expressdes «empresa-mde», «filialy, «sociedade de gestdo
de activos» e «nstituicio financeira» referem-se as empresas
definidas no artigo 4.° da Directiva 2006/48/CE.

As expressdes «companhia financeira», «companhia financeira-
-mée num Estado-Membro», «companhia financeira-mae na UE» e
«empresa de servicos auxiliares» referem-se as empresas definidas
no artigo 4.° da Directiva 2006/48/CE, com a ressalva de que
qualquer referéncia a institui¢des de crédito deve ser entendida
como referéncia as instituicdes.
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3. Para efeitos da aplicagio da Directiva 2006/48/CE aos
grupos abrangidos pelo n.° 1 do artigo 2.° que ndo incluem uma
instituicdo de crédito, entende-se por:

a) «Companhia financeira» uma institui¢do financeira cujas
filiais sdo exclusiva ou principalmente empresas de
investimento ou outras institui¢des financeiras, sendo pelo
menos uma dessas filiais uma empresa de investimento, e
que n3o é uma companhia financeira mista na acep¢io da
Directiva 2002/87/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de Dezembro de 2002, relativa a
supervisio complementar de institui¢des de crédito,
empresas de seguros e empresas de investimento de um
conglomerado financeiro (!);

b) «Companhia mista»: uma empresa-mde que nio é uma
companhia financeira ou uma empresa de investimento ou
uma companhia financeira mista na acep¢io da Direc-
tiva 2002/87/CE, sendo pelo menos uma das suas filiais
uma empresa de investimento; e

¢) «Autoridades competentes» as autoridades nacionais habi-
litadas, por forca de disposi¢des legais ou regulamentares, a
supervisionar as empresas de investimento.

CAPITULO II
Capital inicial
Artigo 4.°

Para os efeitos da presente directiva, entende-se por «capital
inicial» os elementos referidos nas alineas a) e b) do artigo 57.° da
Directiva 2006/48/CE.

Artigo 5.°

1. As empresas de investimento que ndo negoceiem instru-
mentos financeiros por conta prépria ou ndo assumam
compromissos de tomada firme de emissdes de instrumentos
financeiros, mas que detenham fundos efou valores mobilidrios
dos clientes e prestem um ou mais dos servicos adiante
enumerados, devem possuir um capital inicial de EUR 125 000:

a) Recepcdo e transmissdo das ordens dos investidores
relativas a instrumentos financeiros;

b) Execucdo das ordens dos investidores relativas a instru-
mentos financeiros; ou

¢) Gestdo de carteiras individuais de investimento em
instrumentos financeiros.

(") JOL 35de 11.2.2003, p. 1. Directiva com a tltima redaccdo que lhe
foi dada pela Directiva 2005/1/CE.

2. As autoridades competentes podem permitir que as
empresas de investimento que executem ordens de investidores
relativas a instrumentos financeiros detenham esses instrumen-
tos por conta propria, se estiverem reunidas as seguintes
condigdes:

a)  Essas posi¢des serem tomadas unicamente em resultado do
facto de a empresa de investimento ndo poder conciliar de
forma exacta as ordens dos investidores;

b) O valor de mercado total das posicdes ndo exceder 15% do
capital inicial da empresa de investimento;

¢) A empresa satisfazer os requisitos enunciados nos arti-
gos 182, 20.° ¢ 28.% ¢

d)  Essas posicdes terem um cardcter acidental e provisério e
limitarem-se ao tempo estritamente necessdrio a execucio
da operagdo em causa.

A detencio de posicdes extra carteira de negociagio em
instrumentos financeiros com vista ao investimento de fundos
proprios ndo deve ser considerada negociacio por conta propria
no que diz respeito aos servigos que constam do n.° 1 ou para os
efeitos do n.° 3.

3. Os Estados-Membros podem reduzir o montante previsto
no n.° 1 para EUR 50 000 se a empresa ndo estiver autorizada a
deter fundos ou valores mobilidrios dos clientes, nem a negociar
por conta prépria, nem a assumir compromissos de tomada
firme de emissdes.

Artigo 6.°

As empresas locais devem ter um capital inicial de EUR 50 000
caso beneficiem da liberdade de estabelecimento ou de prestagio
dos servigos especificados nos artigos 31.° ou 32.° da
Directiva 2004/39/CE.

Artigo 7.°

As empresas referidas no artigo 3.°, n.° 1, alinea b), ponto iii)
devem ter:

a)  Um capital inicial de EUR 50 000;

b) Um seguro de responsabilidade civil profissional que
abranja todo o territorio da Comunidade, ou qualquer
outra garantia equivalente, que cubra as responsabilidades
resultantes de negligéncia profissional e represente, no
minimo, uma cobertura de EUR 1000 000 euros por
sinistro e, globalmente, EUR 1 500 000 para todos os
sinistros que ocorram durante um ano; ou

¢) Uma combinagdo de capital inicial e de seguro de
responsabilidade civil profissional numa forma que resulte
num grau de cobertura equivalente ao previsto nas
alineas a) ou b).
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Os montantes referidos no primeiro pardgrafo devem ser revistos
periodicamente pela Comissdo por forma a ter em conta a
evolugio do Indice Europeu de Precos no Consumidor publicado
pelo Eurostat, de acordo e em simultineo com os ajustamentos
introduzidos por forca do n.° 7 do artigo 4.° da Directiva 2002/
[92/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 9 de Dezembro
de 2002, relativa & mediacdo de seguros ().

Artigo 8.°

Quando uma empresa de investimento referida no artigo 3.°, n.
© 1, alinea b), ponto iii) também estiver registada nos termos da
Directiva 2002/92/CE, deve cumprir os requisitos previstos no n.

© 3 do artigo 4.° dessa directiva, devendo além disso dispor de
cobertura sob uma das seguintes formas:

a)  Um capital inicial de EUR 25 000;

b) Um seguro de responsabilidade civil profissional que
abranja todo o territério da Comunidade, ou qualquer
outra garantia equivalente, que cubra as responsabilidades
resultantes de negligéncia profissional e represente, no
minimo, uma cobertura de EUR 500 000 por sinistro e,
globalmente, EUR 750 000 para todos os sinistros que
ocorram durante um ano; ou

¢) Uma combinacdo de capital inicial e de seguro de
responsabilidade civil profissional numa forma que resulte
num grau de cobertura equivalente ao previsto nas
alineas a) ou b).

Artigo 9.°

Todas as empresas de investimento ndo referidas nos artigos 5.°
a 8.° devem ter um capital inicial de EUR 730 000.

Artigo 10.°

1. Em derrogacdo do disposto nos n.% 1 e 3 do artigo 5.° e nos
artigos 6.° e 9.°, os Estados-Membros podem manter a
autorizacdo para as empresas de investimento e empresas
abrangidas pelo artigo 6.° existentes antes de 31 de Dezembro
de 1995, cujos fundos préprios sejam inferiores aos niveis de
capital inicial fixados nos n.% 1 e 3 do artigo 5.° e nos artigos 6.°
e 9.

Os fundos préprios das referidas empresas nido podem ser
inferiores ao nivel de referéncia mais elevado calculado apés a
data de notificagdo fixada na Directiva 93/6/CEE. O nivel de
referéncia é o nivel médio didrio dos fundos préprios calculado
no decurso do periodo de seis meses que precede a data do
célculo. Este nivel de referéncia deve ser calculado de seis em seis
meses para o perfodo anterior correspondente.

2. Se o controlo de uma empresa abrangida pelo n.° 1 passar a
ser exercido por uma pessoa singular ou colectiva que ndo seja a
pessoa que o exercia anteriormente, os fundos proprios dessa
empresa devem atingir, pelo menos, o nivel para ela fixado nos n.
°1 e 3 do artigo 5.° e nos artigos 6.° e 9.° no caso da primeira
transferéncia por heranga apds 31 de Dezembro de 1995, sob

() JOL 9 de 15.1.2003, p. 3.

reserva de aprovagdo pelas autoridades competentes e por
periodo nio superior a dez anos a contar da data da transferéncia
em causa.

3. Em determinadas circunstancias especificas e com a
aprovagdo das autoridades competentes, quando se verifique
uma fusdo de duas ou mais empresas de investimento efou de
empresas abrangidas pelo artigo 6.°, os fundos proprios da
empresa resultante dessa fusdo ndo tém de atingir o nivel para ela
fixado nos n.% 1 e 3 do artigo 5.° e nos artigos 6.° ¢ 9.°. No
entanto, durante o periodo em que nio forem atingidos os niveis
referidos nos n.% 1 e 3 do artigo 5.° e nos artigos 6.° e 9.%, os
fundos préprios da nova empresa ndo podem ser inferiores aos
fundos proprios totais das empresas objecto de fusdo a data em
que esta tenha ocorrido.

4. Os fundos proprios das empresas de investimento e das
empresas abrangidas pelo artigo 6.° ndo podem ser inferiores ao
nivel fixado nos n.% 1 e 3 do artigo 5.° nos artigos 6.° ¢ 9.° e
nos n.% 1 e 3 do presente artigo.

Contudo, se tal vier a verificar-se, as autoridades competentes
podem, quando as circunstancias o justifiquem, conceder a essas
empresas um prazo limitado para rectificarem a sua situagio ou
cessarem as suas actividades.

CAPITULO III
Carteira de negociagio
Artigo 11.°

1. A carteira de negociacio de uma institui¢do consiste em
todas as posi¢des em instrumentos financeiros e em mercadorias
detidas para efeitos de negociagdo ou com o objectivo de cobrir
os riscos de outros elementos da carteira de negociacdo, as quais
ndo podem estar sujeitas a acordos que limitem a sua
negociabilidade ou, em alternativa, possam ser cobertas.

2. As posi¢des detidas para efeitos de negociagio sio as
posicdes que sdo intencionalmente detidas para revenda a curto
prazo efou com a intencdo de tirar partido das diferencas de
pregos a curto prazo, efectivas ou esperadas, entre os pregos de
compra e de venda ou de outras variacdes de preo ou de taxas
de juro. O termo «posi¢des» inclui ndo sé as posicdes proprias
mas também as posigdes resultantes da prestagdo de servigos a
clientes e de criacio de mercado.

3. A intencdo de negociar deve ser demonstrada com base nas
estratégias, ac¢des e procedimentos estabelecidos pela institui¢do
para gerir a posicdo ou a carteira, em conformidade com a Parte
A do Anexo VIL

4. As instituicdes estabelecem e mantém sistemas e controlos
de gestdo da sua carteira de negociagio de acordo com o
disposto nas Partes B e D do Anexo VIL

5. As operagdes internas de cobertura podem ser incluidas na
carteira de negociacdo, aplicando-se neste caso o disposto na
Parte C do Anexo VIL
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CAPITULO IV
Fundos proprios
Artigo 12.°

Por «fundos préprios de base» entende-se a soma dos elementos
referidos nas alineas a) a ¢), deduzida da soma dos referidos nas
alineas i) a k), do artigo 57.° da Directiva 2006/48/CE.

Até 1 de Janeiro de 2009, a Comissio deve apresentar ao
Parlamento Europeu e ao Conselho uma proposta adequada de
alteracdo do presente capitulo.

Artigo 13.°

1. Sem prejuizo do disposto nos n.% 2 a 5 do presente artigo e
nos artigos 14.° a 17.° os fundos préprios das empresas de
investimento e das institui¢des de crédito sio determinados nos
termos da Directiva 2006/48/CE.

O primeiro pardgrafo aplica-se igualmente as empresas de
investimento que ndo revistam uma das formas juridicas referidas
no n° 1 do artigo 1.° da Quarta Directiva 78/660/CEE do
Conselho, de 25 de Julho de 1978, relativa as contas anuais de
certas formas de sociedades (1).

2. Em derrogacio do disposto no n.° 1, as autoridades
competentes podem permitir as instituicdes que estdo obrigadas
a satisfazer os requisitos de fundos proprios calculados de acordo
com os artigos 21.° e 28.°a 32.° ¢ com os Anexos [ e Ill a VI a
utilizacio de uma definicdo alternativa de fundos préprios
apenas para esse efeito. Nenhuma parte dos fundos préprios
utilizados para esse efeito pode ser utilizada simultaneamente
para satisfazer outros requisitos de fundos préprios.

A referida definicio alternativa compreende os elementos
constantes das alineas a) a ¢) do presente pardgrafo, com
deducio do elemento constante da alinea d), sendo porém tal
deducio deixada ao critério das autoridades competentes:

a)  Os fundos proprios, tal como definidos na Directiva 2006/
[48|CE, com exclusdo unicamente das alineas 1) a p) do
artigo 57.° da mesma directiva no caso das empresas de
investimento que sdo obrigadas a deduzir o elemento da
alinea d) do total dos elementos das alineas a) a ¢) do
presente paragrafo;

b)  Os lucros liquidos da carteira de negociagdo da instituicdo,
liquidos de quaisquer encargos ou dividendos previsiveis,
menos as perdas liquidas registadas na sua restante
actividade, desde que nenhum destes montantes tenha ja
sido incluido no elemento da alinea a) do presente
pardgrafo ao abrigo das alineas b) ou k) do artigo 57.° da
Directiva 2006/48/CE;

¢)  Os empréstimos subordinados efou os elementos referidos
no n.° 5 que respeitem as condigdes estabelecidas nos n.% 3
e 4 do presente artigo e no artigo 14.% e

(") JO L 222 de 14.8.1978, p. 11. Directiva com a tltima redac¢do que
lhe foi dada pela Directiva 2003/51/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho (JO L 178 de 17.7.2003, p. 16).

d)  Os activos iliquidos enumerados no artigo 15.°.

3. Os empréstimos subordinados a que se refere a alinea ¢) do
segundo pardgrafo do n.° 2 devem ter um prazo de vida inicial de
pelo menos dois anos. Devem ser integralmente realizados e o
contrato de empréstimo ndo deve incluir cldusulas que
disponham que, em determinadas circunstancias, que ndo sejam
a liquidagdo da institui¢do, a divida se torna reembolsédvel antes
da data de reembolso acordada, a menos que as autoridades
competentes aprovem esse reembolso. Nem o capital nem os
juros referentes aos empréstimos subordinados podem ser
reembolsados, se esse reembolso implicar que os fundos préprios
da institui¢do em questdo passem a situar-se abaixo de 100% dos
seus requisitos globais.

Além disso, as instituicdes devem notificar as autoridades
competentes de todos os reembolsos destes empréstimos
subordinados logo que os fundos proprios da institui¢io passem
a situar-se abaixo de 120% dos seus requisitos globais.

4. Os empréstimos subordinados referidos na alinea ¢) do
segundo pardgrafo do n.° 2 ndo podem exceder 150% dos fundos
proprios de base disponiveis para satisfazer os requisitos
calculados de acordo com os artigos 21.° e 28.° a 32.° e com
os Anexos I a VI e s6 podem aproximar-se daquele valor maximo
em circunstancias especiais que as autoridades competentes
considerem aceitéveis.

5. As autoridades competentes podem autorizar as institui¢des
a substituir os empréstimos subordinados referidos na alinea c)
do segundo pardgrafo do n.° 2 pelos referidos nas alineas d) a h)
do artigo 57.° da Directiva 2006/48/CE.

Artigo 14.°

1. Asautoridades competentes podem autorizar as empresas de
investimento a exceder o limite maximo estabelecido no n.° 4 do
artigo 13.° para os empréstimos subordinados se o considerarem
adequado do ponto de vista prudencial e desde que o total desses
empréstimos subordinados e dos elementos referidos no n.° 5 do
artigo 13.° ndo exceda 200% dos fundos préprios de base
disponiveis para satisfazer os requisitos calculados de acordo
com os artigos 21.° e 28.° a 32.° e com os Anexos I e Il a VI,
ou 250% do mesmo montante, caso as empresas de investimento
procedam a deducio do elemento referido na alinea d) do n.° 2
do artigo 13.° no célculo dos seus fundos préoprios.

2. As autoridades competentes podem autorizar as institui¢des
de crédito a exceder o limite méximo estabelecido no n.° 4 do
artigo 13.° para os empréstimos subordinados se o considerarem
adequado do ponto de vista prudencial e desde que o total desses
empréstimos subordinados e dos elementos referidos nas
alineas d) a h) do artigo 57.° da Directiva 2006/48/CE nio
exceda 250% dos fundos proprios de base disponiveis para
satisfazer os requisitos calculados de acordo com os artigos 28.°
a 32.° e com os Anexos [ e IIl a VI da presente directiva.
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Artigo 15.°

Os activos iliquidos referidos na alinea d) do n.° 2 do artigo 13.°
incluem:

a)  As imobilizagdes corpéreas, excepto na medida em que se
autorize que os terrenos e edificios possam responder pelos
empréstimos que garantem;

b)  As participagdes, incluindo os créditos subordinados, em
instituicdes de crédito ou instituicdes financeiras que
possam ser incluidas nos fundos préprios dessas institui-
¢des, excepto se tiverem sido deduzidas nos termos das
alineas 1) a p) do artigo 57.° da Directiva 2006/48/CE ou da
alinea d) do artigo 16.° da presente directiva;

¢) As participagdes e outros investimentos, ndo imediata-
mente negocidveis, em empresas que ndo sejam instituicoes
de crédito nem institui¢des financeiras;

d)  Os prejuizos de filiais;

e)  Os depositos efectuados, exceptuando-se os reembolsdveis
no prazo mdximo de 90 dias, excluindo-se igualmente os
pagamentos relacionados com contratos respeitantes a
opgdes ou futuros sujeitos a imposi¢do de margens;

f)  Empréstimos e outros montantes a receber, exceptuando-se
os reembolsdveis no prazo maximo de 90 dias; e

g) As existéncias fisicas, a menos que ji estejam sujeitas a
requisitos pelo menos tdo severos como os estabelecidos
nos artigos 18.° e 20.°.

Para efeitos da alinea b), sempre que sejam detidas temporaria-
mente ac¢des numa institui¢do de crédito ou numa instituicdo
financeira para efeito de uma operagio de assisténcia financeira
tendente a sua reorganizacdo ou saneamento, as autoridades
competentes podem dispensar o cumprimento do presente
artigo. Podem igualmente dispensa-lo relativamente as ac¢des
incluidas na carteira de negociagdo das empresas de investi-
mento.

Artigo 16.°

As empresas de investimento incluidas num grupo ao qual tenha
sido concedida a derrogacdo prevista no artigo 22.° devem
calcular os seus fundos préprios de acordo com os artigos 13.°
a 15.°, desde que estejam satisfeitas as seguintes condi¢des:

a)  Serem deduzidos os activos iliquidos referidos na alinea d)
do n.° 2 do artigo 13.%

b) A exclusdo referida na alinea a) do n.° 2 do artigo 13.° ndo
abranger os componentes das alineas 1) a p) do artigo 57.°
da Directiva 2006/48/CE que a empresa de investimento
detenha em empresas incluidas no ambito da consolidacio,
tal como definido no n.® 1 do artigo 2.° da presente
directiva;

¢)  Os limites referidos nas alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 66.

© da Directiva 2006/48/CE devem ser calculados relativa-
mente aos fundos préprios de base, com dedu¢io dos
componentes das alineas 1) a p) do artigo 57.° da mesma
directiva referidos na alinea b) do presente artigo, que sejam
elementos dos fundos préprios de base das empresas em
questdo; e

d) Os componentes das alineas 1) a p) do artigo 57.° da
Directiva 2006/48|CE referidos na alinea ¢) do presente
artigo devem ser deduzidos dos fundos préprios de base,
em vez de o serem do total de todos os elementos, tal como
se dispde no n.° 2 do artigo 66.° daquela directiva,
nomeadamente para efeitos dos n.% 4 e 5 do artigo 13.° ¢
do artigo 14.° da presente directiva.

Artigo 17.°

1. Sempre que uma instituicio proceda ao cédlculo de
montantes ponderados pelo risco para efeitos do Anexo II de
acordo com o disposto nos artigos 84.° a 89.° da Directiva 2006/
48/CE, aplicam-se as seguintes condi¢des para efeitos do calculo
previsto no ponto 4 da parte 1 do Anexo VII da Directiva 2006/
|48/CE:

a)  Os ajustamentos de valor para ter em conta a qualidade do
crédito da contraparte podem ser incluidos na soma dos
ajustamentos de valor e das provisdes para cobertura dos
riscos referidos no Anexo If; e

b)  Sob reserva da aprovagdo das autoridades competentes, se o
risco de crédito da contraparte for tido em conta de forma
adequada na avaliagdo de uma posicdo incluida na carteira
de negociagdo, o montante das perdas previsiveis relativa-
mente ao risco de contraparte ¢ nulo.

Para efeitos da alinea a), no que respeita as institui¢des em causa,
tais ajustamentos de valor s6 sdo incluidos nos fundos préprios
nos termos do presente niimero.

2. Para os efeitos do presente artigo, aplicam-se os artigos 153.
° e 154.° da Directiva 2006/48/CE.

CAPITULO V
Seccao 1
Cobertura de riscos
Artigo 18.°

1. As instituicdes devem deter fundos proprios que sejam
permanentemente superiores ou iguais a soma:

a)  Dos requisitos de fundos proprios, calculados de acordo
com os métodos e opgdes estabelecidos nos artigos 28.°
a 32.° e nos Anexos I, Il e VI ¢, se for caso disso, no
Anexo V, no que se refere a carteira de negociacio; e
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b) Dos requisitos de fundos proprios, calculados de acordo
com os métodos e opcdes estabelecidos nos Anexos IIl e IV
e, se for caso disso, no Anexo V, em relacio ao conjunto da
sua actividade.

2. Em derrogagio do disposto no n.° 1, as autoridades
competentes podem autorizar as instituicdes a calcularem os
requisitos de fundos proprios, no que se refere a actividade da sua
carteira de negociacdo, de acordo com o disposto na alinea a) do
artigo 75.° da Directiva 2006/48/CE e nos pontos 6, 7 ¢ 9 do
Anexo 1I da presente directiva, caso o volume da actividade da
carteira de negociacdo cumpra os seguintes requisitos:

a) A actividade da carteira de negociacdo dessas instituicdes
ndo exceder normalmente 5% da sua actividade global;

b) A totalidade das posices da sua carteira de negociagio ndo
exceder normalmente o montante de EUR 15 000 000; e

¢) A actividade de carteira de negociacio dessas instituicdes
ndo exceder nunca 6% da sua actividade global e as
posicdes da referida carteira ndo excederem nunca
EUR 20 000 000.

3. A fim de determinar, para efeitos do disposto nas alineas a) e
¢) do n.° 2, o valor relativo da carteira de negocia¢do no conjunto
da actividade global, as autoridades competentes podem basear-
-se no volume global dos elementos patrimoniais e extrapa-
trimoniais, na conta de ganhos e perdas, nos fundos proprios das
institui¢des em questdo ou numa combinagdo destes critérios. Na
avaliagdo dos elementos patrimoniais e extrapatrimoniais, os
instrumentos de divida devem ser avaliados pelo seu preco de
mercado ou pelo seu valor nominal, os titulos de capital pelo seu
preco de mercado e os instrumentos derivados de acordo com o
valor nominal ou de mercado dos instrumentos subjacentes. As
posicdes longas e as posi¢des curtas devem ser somadas
independentemente do seu sinal.

4. Caso uma institui¢do exceda qualquer dos limites estabele-
cidos nas alineas a) e b) do n.° 2 por mais do que um curto
periodo, ou qualquer dos limites estabelecidos na alinea ¢) do
mesmo numero, deve passar a cumprir os requisitos estabele-
cidos na alinea a) do n.° 1, relativamente a actividade da sua
carteira de negociagio e notificar de tal facto as autoridades
competentes.

Artigo 19.°

1. Para efeitos do disposto no ponto 14 do Anexo I e sob
reserva da apreciagdio das autoridades nacionais, pode ser
atribuido um coeficiente de ponderacio de 0% aos titulos de
divida emitidos pelas entidades enumeradas no Quadro 1 do
Anexo I, caso esses titulos de divida sejam expressos e
financiados na moeda nacional.

2. Em derrogagio do disposto nos pontos 13 e 14 do Anexo [,
os Estados-Membros podem estabelecer, em relagio as obriga-
¢des abrangidas pelos pontos 68 a 70 da Parte 1 do Anexo VI da
Directiva 2006/48/CE, um requisito para risco especifico igual ao
requisito para risco especifico aplicavel aos elementos qualifica-
dos com o mesmo prazo de vida residual que essas obrigacdes,
reduzido de acordo com as percentagens indicadas no ponto 71
da Parte 1 do Anexo VI da mesma directiva.

3. Se, de acordo com o ponto 52 do Anexo I, uma autoridade
competente aprovar a elegibilidade de um organismo de
investimento colectivo (OIC) de um pais terceiro, as autoridades

competentes de outros Estados-Membros podem utilizar essa
aprovagdo sem terem de proceder a sua propria avaliacdo.

Artigo 20.°

1. Sem prejuizo dos n.% 2, 3 e 4 do presente artigo ou do
artigo 34.° da presente directiva, os requisitos previstos no
artigo 75.° da Directiva 2006/48/CE aplicam-se as empresas de
investimento.

2. Em derrogacio do disposto no n. 1, as autoridades
competentes podem permitir que as empresas de investimento
ndo autorizadas a prestar os servicos de investimento enume-
rados nos pontos 3 e 6 da Sec¢do A do Anexo [ da
Directiva 2004/39/CE detenham fundos préprios que sejam
sempre iguais ou superiores ao mais elevado dos seguintes
valores:

a) A soma dos requisitos de fundos proprios previstos nas
alineas a) a c) do artigo 75.° da Directiva 2006/48/CE; e

b) O montante estabelecido no artigo 21.° da presente
directiva.

3. Em derrogagio do disposto no n.° 1, as autoridades
competentes podem permitir que as empresas de investimento
que possuam capital inicial nos termos do artigo 9.° mas se
incluam nas categorias a seguir indicadas detenham fundos
proprios que sejam sempre em volume superior ou igual a soma
dos requisitos de fundos proprios calculados de acordo com os
requisitos previstos nas alineas a) a ¢) do artigo 75.° da
Directiva 2006/48/CE e com o montante estabelecido no
artigo 21.° da presente directiva:

a) Empresas de investimento que negoceiam por conta
propria apenas com o objectivo de satisfazer ou executar
ordens de clientes ou com o objectivo de obter acesso a um
sistema de compensacdo e liquidagio ou a uma bolsa
reconhecida, quando ajam na qualidade de intermedidrios
ou executem ordens de clientes; e

b)  Empresas de investimento:

i)  Que ndo detém fundos ou valores mobilidrios dos
clientes;

ii)  Que negoceiam exclusivamente por conta propria;
iii) Que ndo tém clientes externos;

iv)  Em que a execucdo e a liquidagdo das suas transac¢des
se processa sob a responsabilidade de uma instituicdo
de compensacdo e sdo garantidas por essa instituicao.

4. As empresas de investimento referidas nos n.°s 2 e 3
continuam sujeitas a todas as outras disposi¢des relativas ao risco
operacional previstas no Anexo V da Directiva 2006/48/CE.

5. O artigo 21.° s6 se aplica as empresas de investimento as
quais sdo aplicdveis os n.% 2 ou 3 ou o artigo 46.° e nos termos
af previstos.

Artigo 21.°
As empresas de investimento devem possuir fundos proprios de

montante equivalente a um quarto das suas despesas gerais fixas
do ano anterior.
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As autoridades competentes podem ajustar este requisito caso
tenha ocorrido uma alteracdo significativa na actividade da
empresa desde o ano anterior.

Enquanto a empresa ndo tiver completado um ano de actividade,
e a partir do dia em que esta tenha inicio, o requisito deve ser de
um quarto das despesas gerais fixas previstas no seu plano de
actividades previsional, a menos que as autoridades competentes
exijam um ajustamento desse plano.

Seccao 2
Aplicacio de requisitos em base consolidada
Artigo 22.°

1. As autoridades competentes que exercem ou que tém
mandato para exercer a supervisio em base consolidada de
grupos abrangidos pelo artigo 2.° podem, numa base casuistica,
renunciar a aplicacdo dos requisitos de fundos proprios em base
consolidada desde que:

a)  Todas as empresas de investimento do grupo sitas na UE
utilizem o cdlculo de fundos préprios constante do
artigo 16.%

b)  Todas as empresas de investimento do grupo se encontrem
abrangidas pelas categorias previstas nos n.°s 2 e 3 do
artigo 20.°

¢) Todas as empresas de investimento do grupo sitas na UE
cumpram individualmente os requisitos estabelecidos nos
artigos 18.° e 20.° ¢, simultaneamente, deduzam dos seus
fundos préprios quaisquer responsabilidades condicionais
para com empresas de investimento, institui¢des financei-
ras, sociedades de gestdo de activos e empresas de servicos
auxiliares que noutras circunstancias seriam objecto de
consolidacio; e

d)  Qualquer companhia financeira que seja a companhia
financeira-mde num Estado-Membro de qualquer empresa
de investimento do grupo detenha, pelo menos, um volume
de fundos préprios, definidos neste caso como a soma das
alineas a) a h) do artigo 57.° da Directiva 2006/48/CE,
equivalente a soma do valor contabilistico total de
quaisquer participagdes, créditos subordinados e instru-
mentos referidos no mesmo artigo em empresas de
investimento, institui¢des financeiras, sociedades de gestdo
de activos ou empresas de servicos auxiliares que noutras
circunstincias seriam objecto de consolidagdo, e o
montante total de quaisquer responsabilidades condicionais
para com empresas de investimento, institui¢des financei-
ras, sociedades de gestdo de activos ou empresas de servicos
auxiliares que noutras circunstancias seriam objecto de
consolidacio.

Caso os critérios do primeiro pardgrafo sejam preenchidos, as
empresas de investimento sitas na UE devem criar sistemas de
acompanhamento e de controlo das fontes de capital e de
financiamento de todas as companhias financeiras, empresas de
investimento, institui¢des financeiras, sociedades de gestdo de
activos e empresas de servios auxiliares do grupo em causa.

2. Em derrogacio do disposto no n.° 1, as autoridades
competentes podem autorizar as companhias financeiras que
sejam a companhia financeira-mae num Estado-Membro de uma
empresa de investimento do mesmo grupo a utilizar, numa base

individual, um valor inferior ao valor calculado nos termos da
alinea d) do n.° 1, mas que ndo seja menor que a soma dos
requisitos previstos nos artigos 18.° e 20.°, no que respeita a
empresas de investimento, institui¢des financeiras, sociedades de
gestdo de activos e empresas de servios auxiliares que noutras
circunstancias seriam objecto de consolidagdo, e do montante
total de quaisquer responsabilidades condicionais para com
empresas de investimento, instituicdes financeiras, sociedades de
gestdo de activos ou empresas de servios auxiliares que noutras
circunstincias seriam objecto de consolidagdo. Para efeitos do
presente nimero, as empresas de investimento de paises
terceiros, as instituicdes financeiras, as sociedades de gestdo de
activos e as empresas de servicos auxiliares estdo sujeitas a um
requisito de fundos prdprios nocionais.

Artigo 23.°

As autoridades competentes devem exigir que as empresas de
investimento de um grupo que beneficie da derrogacio referida
no artigo 22.° as notifiquem dos riscos, nomeadamente riscos
associados com a composicdo e a origem do seu capital e do seu
financiamento, que possam afectar a respectiva situacio
financeira. Se as autoridades competentes considerarem que a
situacdo financeira dessas empresas de investimento ndo estd
suficientemente protegida, devem exigir que tais empresas
tomem medidas, incluindo, se necessdrio, limitagdes as trans-
feréncias de capital dessas empresas para as entidades do grupo.

Caso as autoridades competentes renunciem a obrigagio de
supervisio em base consolidada nos termos do artigo 22.°,
devem tomar outras medidas adequadas para controlar os riscos,
nomeadamente os grandes riscos, incorridos pelo grupo no seu
conjunto, incluindo os das empresas que ndo estejam situadas
num Estado-Membro.

Caso as autoridades competentes estabelecam a dispensa da
aplicacdo dos requisitos de fundos proprios em base consolidada
nos termos do artigo 22.°, os requisitos do artigo 123.° e do
Titulo V, Capitulo 5, da Directiva 2006/48/CE sdo aplicdveis
numa base individual e os requisitos do artigo 124.° da mesma
directiva sdo aplicdveis a supervisio das empresas de investi-
mento numa base individual.

Artigo 24.°

1. Em derrogacio do disposto no n.° 2 do artigo 2.° as
autoridades competentes podem isentar as empresas de
investimento dos requisitos de fundos préprios em base
consolidada previstos nesse artigo desde que todas as empresas
de investimento do grupo correspondam as categorias de
empresas de investimento referidas no n.° 2 do artigo 20.° e o
grupo ndo inclua instituicdes de crédito.

2. Caso os requisitos do n.° 1 sejam cumpridos, as empresas de
investimento-mde num Estado-Membro sio obrigadas a deter
permanentemente fundos préprios numa base consolidada de
montante superior ou equivalente ao mais elevado dos dois
montantes seguintes, calculados com base na situagdo financeira
consolidada da empresa de investimento-mie e nos termos da
Secgdo 3 do presente capitulo:

a) A soma dos requisitos de fundos proprios prevista nas
alineas a) a c) do artigo 75.° da Directiva 2006/48/CE; e

b) O montante estabelecido no artigo 21.° da presente
directiva.
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3. Caso os requisitos do n.° 1 sejam cumpridos, as empresas de
investimento controladas por companhias financeiras sdo
obrigadas a deter permanentemente fundos préprios numa base
consolidada de montante superior ou equivalente ao mais
elevado dos dois montantes seguintes, calculados com base na
situagdo financeira consolidada da companhia financeira e nos
termos da Secgdo 3 do presente capitulo:

a) A soma dos requisitos de fundos préprios previstos nas
alineas a) a c) do artigo 75.° da Directiva 2006/48|CE; e

b) O montante estabelecido no artigo 21.° da presente
directiva.

Artigo 25.°

Em derrogacio do disposto no n.° 2 do artigo 2.°, as autoridades
competentes podem isentar as empresas de investimento dos
requisitos de fundos prdprios em base consolidada previstos
nesse artigo desde que todas as empresas de investimento do
grupo correspondam as categorias de empresas de investimento
referidas nos n.% 2 e 3 do artigo 20.° e o grupo ndo inclua
institui¢des de crédito.

Caso os requisitos do primeiro pardgrafo sejam cumpridos, as
empresas de investimento-mde num Estado-Membro sio obri-
gadas a deter permanentemente fundos proprios numa base
consolidada de montante superior ou equivalente a soma dos
requisitos estabelecidos nas alineas a) a ¢) do artigo 75.° da
Directiva 2006/48/CE e do montante estabelecido no artigo 21.°
da presente directiva, calculados com base na situacdo financeira
consolidada da empresa de investimento-mée e nos termos da
Sec¢do 3 do presente capitulo.

Caso os requisitos do primeiro pardgrafo sejam cumpridos, as
empresas de investimento controladas por companhias financei-
ras sdo obrigadas a deter permanentemente fundos proprios
numa base consolidada de montante equivalente ou superior a
soma dos requisitos previstos nas alineas a) a c) do artigo 75.° da
Directiva 2006/48/CE e do montante estabelecido no artigo 21.°
da presente directiva, calculados com base na situagdo financeira
consolidada da companhia financeira e nos termos da Seccio 3
do presente capitulo.

Seccdo 3
Céilculo dos requisitos consolidados
Artigo 26.°

1. Caso a derrogacdo prevista no artigo 22.° nio seja
concedida, as autoridades competentes podem, para efeitos do
célculo, em base consolidada, dos requisitos de fundos préprios
referidos nos Anexos I e V e dos riscos relativos a clientes
referidos nos artigos 28.° a 32.° e no Anexo VI, autorizar que as
posicdes na carteira de negociagdo de uma institui¢gdo compen-
sem as posi¢des na carteira de negociagdo de outra instituicdo, de
acordo com as regras estabelecidas nos artigos 28.° a 32.° e nos
Anexos I, Ve VL

As autoridades competentes podem além disso autorizar que as
posicdes em divisas de uma instituicio compensem as posicdes
em divisas de outra instituigdo, de acordo com as regras
estabelecidas no Anexo IIl efou no Anexo V. Podem igualmente
autorizar que as posi¢des em mercadorias de uma institui¢do
compensem as posi¢des em mercadorias de outra institui¢do, de

acordo com as regras estabelecidas no Anexo IV efou no
Anexo V.

2. As autoridades competentes podem autorizar a compensa-
¢do relativamente a carteira de negociagdo e as posicdes em
divisas e em mercadorias, respectivamente, de empresas situadas
em paises terceiros, desde que estejam simultaneamente
preenchidas as seguintes condigdes:

a)  Tais empresas terem sido autorizadas num pais terceiro e
obedecerem a defini¢do de institui¢do de crédito constante
do ponto 1 do artigo 4.° da Directiva 2006/48/CE ou
serem empresas de investimento reconhecidas de paises
terceiros;

b)  Tais empresas cumprirem, numa base individual, regras de
adequacdo de capital equivalentes as estabelecidas na
presente directiva; e

¢) Nio existir nos paises terceiros em questdo qualquer
regulamentacdo que possa afectar significativamente a
transferéncia de fundos no interior do grupo.

3. As autoridades competentes podem igualmente autorizar a
compensacdo descrita no n.° 1 entre instituicdes pertencentes a
um mesmo grupo que tenham sido autorizadas no Estado-
-Membro em questdo, desde que:

a)  Exista uma reparti¢do de capital satisfatéria no interior do
grupo; e

b) O quadro regulamentar, legal ou contratual no qual as
instituicdes operam seja de molde a garantir apoio
financeiro reciproco no interior do grupo.

4. Além disso, as autoridades competentes podem autorizar a
compensacdo descrita no n.° 1 entre instituicdes pertencentes a
um mesmo grupo que satisfacam as condicdes referidas no n.° 3
e qualquer institui¢do incluida no mesmo grupo que tenha sido
autorizada noutro Estado-Membro, desde que esta institui¢do
seja obrigada a satisfazer os seus requisitos de fundos préprios
previstos nos artigos 18.%, 20.° e 28.° numa base individual.

Artigo 27.°

1. Para efeitos do cdlculo dos fundos proprios em base
consolidada, ¢ aplicdvel o artigo 65.° da Directiva 2006/48/CE.

2. As autoridades competentes incumbidas da supervisio em
base consolidada podem reconhecer a validade das defini¢des
especificas de fundos proprios aplicdveis as instituicdes de
acordo com o Capitulo IV para efeitos de clculo dos respectivos
fundos préprios consolidados.

Seccao 4
Fiscalizacdo e controlo dos grandes riscos
Artigo 28.°

1. As institui¢des devem fiscalizar e controlar os seus grandes
riscos de acordo com os artigos 106.° a 118.° da Directiva 2006/
[48|CE.

2. Nio obstante o disposto no n. 1, as instituicdes que
calcularem os requisitos de fundos préprios sobre a sua carteira
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de negociacdo de acordo com os Anexos I e Il e, se for caso disso,
com o Anexo V da presente directiva, devem fiscalizar e
controlar os seus grandes riscos de acordo com os artigos 106.°
a 118.° da Directiva 2006/48/CE, sem prejuizo das alteracdes
previstas nos artigos 29.° a 32.° da presente directiva.

3. Até 31 de Dezembro de 2007, a Comissdo deve apresentar
ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatério sobre o
funcionamento da presente sec¢io, acompanhado das propostas
de alteracio adequadas.

Artigo 29.°

1. Os riscos decorrentes da carteira de negociagio em relacio a
um cliente devem ser calculados pela soma dos elementos
seguintes:

a) O excedente — se for positivo — das posi¢des longas da
instituicio em relagdo as posi¢des curtas em todos os
instrumentos financeiros emitidos pelo cliente em causa,
sendo a posi¢do liquida em cada um dos diferentes
instrumentos calculada de acordo com os métodos
definidos no Anexo [;

b)  No caso de tomada firme de titulos de divida ou de capital,
os riscos liquidos; e

¢)  Os riscos decorrentes das transac¢des, acordos e contratos
referidos no Anexo II, em relacio ao cliente em questdo,
sendo esses riscos calculados de acordo com o modo
estabelecido no mesmo anexo para o calculo dos valores do
risco.

Para efeitos da alinea b), os riscos liquidos sdo calculados pela
deducio das posicoes de tomada firme subscritas ou subtomadas
por terceiros com base em acordo formal e as quais se apliquem
os factores de redugdo estabelecidos no ponto 41 do Anexo L.

Para efeitos da alinea b) e na pendéncia de coordenagdo posterior,
as autoridades competentes devem exigir que as instituicdes
introduzam sistemas de acompanhamento e controlo dos seus
riscos relativos a tomadas firmes entre o momento do
compromisso inicial e o dia ttil um, tendo em conta a natureza
dos riscos incorridos nos mercados em questéo.

Para efeitos da alinea c), os artigos 84.° a 89.° da Directiva 2006/
[48/CE sdo excluidos da referéncia constante do ponto 6 do
Anexo II da presente directiva.

2. Os riscos em relacdo a grupos de clientes ligados entre si
decorrentes da carteira de negociagdo sdo calculados adicionando
os riscos relativos a cada um dos clientes do grupo, calculados
nos termos do n.° 1.

Artigo 30.°

1. Os riscos totais relativos a clientes ou grupos de clientes
ligados entre si devem ser calculados pela soma dos riscos
decorrentes da carteira de negociagdo com os riscos extra carteira
de negociacdo, tendo em conta os artigos 112.° a 117.° da
Directiva 2006/48/CE.

Para calcularem os riscos extra carteira de negociacdo, as
institui¢des devem considerar nulo o risco decorrente dos activos
deduzidos dos seus fundos proprios nos termos da alinea d) do
segundo pardgrafo do n.° 2 do artigo 13.°.

2. Os riscos totais das instituicdes em relagdo a um cliente ou a
grupos de clientes ligados entre si, calculados nos termos do n.

© 4, devem ser comunicados nos termos do artigo 110.° da
Directiva 2006/48/CE.

Excepto em relacdo a operagdes de recompra e de concessdo ou
contraccdo de empréstimo de valores mobilidrios ou de
mercadorias, o cdlculo dos grandes riscos em relagdo a clientes
ou grupos de clientes ligados entre si para efeitos de informagdo
ndo inclui o reconhecimento da redugdo do risco de crédito.

3. A soma dos riscos em relagdo aos clientes ou grupos de
clientes a que se refere o n.° 1 deve ser limitada nos termos dos
artigos 111.° e 117.° da Directiva 2006/48/CE.

4. Em derrogacio do disposto no n.° 3, as autoridades
competentes podem autorizar que os activos representativos de
créditos e de outros riscos sobre empresas de investimento
reconhecidas de paises terceiros e sobre cAmaras de compensagio
e bolsas de instrumentos financeiros reconhecidas fiquem
sujeitos a0 mesmo tratamento que o previsto na alinea i) do n.

© 3 do artigo 113.°, no n.° 2 do artigo 115.° e no artigo 116.° da
Directiva 2006/48/CE.

Artigo 31.°

As autoridades competentes podem autorizar que os limites
previstos nos artigos 111.° a 117.° da Directiva 2006/48/CE
sejam excedidos, desde que estejam preenchidas as seguintes
condigdes:

a) O risco extra carteira de negocia¢do em relagdo ao cliente
ou grupo de clientes em questdo ndo exceder os limites
previstos nos artigos 111.° a 117.° da Directiva 2006/48/CE,
sendo os limites calculados em relagdo aos fundos préprios
na acepcdo da mesma directiva, por forma a que o excesso
tenha origem unicamente na carteira de negociagio;

b) A institui¢io satisfazer um requisito adicional de fundos
proprios respeitante ao excesso relativamente aos limites
estabelecidos nos n° 1 e 2 do artigo 111.° da
Directiva 2006/48/CE, sendo o requisito adicional de
fundos proprios calculado de acordo com o Anexo VI da
mesma directiva;

¢) Durante o periodo de dez dias subsequentes a verificagio
do excesso, os riscos da carteira de negociagdo relativos ao
cliente em questdo ou ao grupo de clientes ligados entre si
ndo excederem 500% dos fundos préprios da instituigio;

d) A totalidade dos excessos que se mantenham durante mais
de dez dias ndo terem um valor agregado superior a 600%
dos fundos préprios da institui¢do; e
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€)  As institui¢des comunicarem trimestralmente as autorida-
des competentes todos os casos em que os limites
estabelecidos nos n° 1 e 2 do artigo 111.° da
Directiva 2006/48/CE tenham sido excedidos durante os
trés meses precedentes.

Em relagdo a alinea e), para cada caso em que os limites tenham
sido excedidos devem ser comunicados o montante do excesso e
o nome do cliente em questdo.

Artigo 32.°

1. As autoridades competentes devem estabelecer mecanismos
para evitar que as institui¢des se furtem deliberadamente a
satisfazer o requisito adicional de fundos préprios a que de outro
modo estariam sujeitas em relagio aos riscos que excederem os
limites estabelecidos nos n% 1 e 2 do artigo 111.° da
Directiva 2006/48/CE, se os mesmos se mantiverem durante
mais de dez dias, através de uma transferéncia tempordria dos
riscos em questdo para outra sociedade do mesmo grupo ou nio,
efou através do recurso a transacgdes ficticias para camuflar o
risco durante o perfodo de dez dias e criar um novo risco.

As autoridades competentes devem notificar os referidos
mecanismos ao Conselho e a Comissdo.

As instituicdes devem manter sistemas que garantam que
qualquer transferéncia que tenha o efeito referido no primeiro
pardgrafo seja imediatamente notificada as autoridades compe-
tentes.

2. As autoridades competentes podem permitir que as
instituicdes que estejam autorizadas a utilizar a defini¢do
alternativa de fundos préprios constante do n.° 2 do artigo 13.

° utilizem tal defini¢do para efeitos dos n.% 2 e 3 do artigo 30.° ¢
do artigo 31.°, desde que as referidas institui¢des estejam
obrigadas a cumprir todas as obrigagdes estabelecidas nos
artigos 111.° a 117.° da Directiva 2006/48/CE no que se refere
aos riscos incorridos fora do ambito da sua carteira de
negociagio, por meio da utilizacgdo de fundos préprios na
acepcdo da mesma directiva.

Seccao 5

Avaliacio das posicdes para efeitos de
informacgio

Artigo 33.°

1. Todas as posi¢des da carteira de negociacdo estdo sujeitas as
regras de avaliagdo prudentes descritas na Parte B do Anexo VII.
Tais regras obrigam as instituicdes a assegurarem que o valor
aplicado a cada uma das posi¢des da sua carteira de negociagio
reflicta de forma adequada o valor actual de mercado. O primeiro
valor deve ter um grau adequado de certeza, tendo em conta a
natureza dinidmica das posi¢des da carteira de negociacio, as
exigéncias de uma solidez prudencial adequada e o modo de
funcionamento e o objectivo dos requisitos de fundos préprios
em relagdo as posicdes da carteira de negociagio.

2. As posi¢des da carteira de negociagdo devem ser reavaliadas
pelo menos uma vez por dia.

3. Na falta de precos de mercado imediatamente disponiveis, as
autoridades competentes podem dispensar o cumprimento do
disposto nos n.% 1 e 2 e devem exigir as institui¢cdes que utilizem
outros métodos de avaliagdo, desde que esses métodos sejam
suficientemente prudentes e tenham sido aprovados pelas
autoridades competentes.

Secg¢do 6

Gestio dos riscos e avaliacdo dos fundos
préprios

Artigo 34.°

Para além do cumprimento dos requisitos do artigo 13.° da
Directiva 2004/39/CE, as autoridades competentes devem exigir
que as empresas de investimento cumpram os requisitos dos
artigos 22.° e 123.° da Directiva 2006/48/CE, sem prejuizo das
disposicdes relativas ao nivel de aplicacio estabelecidas nos
artigos 68.° a 73.° desta dltima directiva.

Secgdo 7
Dever de informacio
Artigo 35.°

1. Os Estados-Membros devem exigir que as institui¢des
fornecam as autoridades competentes do Estado-Membro de
origem todas as informagdes necessarias para que estas possam
apreciar o cumprimento das regras adoptadas nos termos da
presente directiva. Os Estados-Membros devem assegurar ainda
que os mecanismos de controlo interno e os procedimentos
administrativos e contabilisticos das institui¢des permitam, a
todo o momento, a verificagdo do cumprimento das referidas
regras.

2. As empresas de investimento devem prestar informagdes as
autoridades competentes segundo as regras que estas fixarem,
pelo menos mensalmente, no caso das empresas abrangidas pelo
artigo 9.°, pelo menos trimestralmente, no caso das empresas
abrangidas pelo n.° 1 do artigo 5.°, ¢ pelo menos semestral-
mente, no caso das empresas abrangidas pelo n.° 3 do artigo 5.°.

3. Sem prejuizo do n.° 2, deve ser exigido as empresas de
investimento abrangidas pelo n.° 1 do artigo 5.° e pelo artigo 9.°
que fornegam semestralmente informagdes em base consolidada
ou subconsolidada.

4. As instituicdes de crédito devem ser obrigadas a prestar
informacdes as autoridades competentes, segundo as regras que
estas fixarem, com a mesma frequéncia que a prevista pela
Directiva 2006/48/CE.

5. As autoridades competentes devem obrigar as institui¢des a
informé-las imediatamente de qualquer caso em que as suas
contrapartes em operagdes de venda com acordo de recompra e
de compra com acordo de revenda ou em transacgdes de
concessdo ou contrac¢do de empréstimos de valores mobilidrios
ou de mercadorias faltem ao cumprimento das suas obrigacdes.
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CAPITULO VI

Seccao 1
Autoridades competentes

Artigo 36.°

1. Os Estados-Membros devem designar as autoridades
competentes para desempenhar as fungdes previstas na presente
directiva. Do facto devem informar a Comissdo, indicando
qualquer eventual reparticdo de fungdes.

2. As autoridades competentes devem ser autoridades publicas
ou organismos oficialmente reconhecidos, pelo direito nacional
ou por autoridades publicas, como fazendo parte do sistema de
supervisdo vigente no Estado-Membro em questéo.

3. As autoridades competentes devem ser investidas de todos
os poderes necessarios ao desempenho das suas atribuicdes,
nomeadamente a de apreciar a forma como é constituida a
carteira de negociagdo.

Sec¢ao 2
Supervisdo
Artigo 37.°

1. O Capitulo 4 do Titulo V da Directiva 2006/48/CE aplica-se,
com as necessarias adaptagdes, a supervisdo das empresas de
investimento, da seguinte forma:

a)  As referéncias ao artigo 6.° da Directiva 2006/48/CE devem
ser entendidas como referéncias ao artigo 5.° da Direc-
tiva 2004/39/CE;

b)  As referéncias aos artigos 22.° e 123.° da Directiva 2006/
[48/CE devem ser entendidas como referéncias ao artigo 34.

© da presente directiva; e

¢)  As referéncias aos artigos 44.° a 52.° da Directiva 2006/48/
|CE devem ser entendidas como referéncias aos artigos 54.°
e 58.° da Directiva 2004/39/CE;

Caso uma companhia financeira-mde na UE tenha como filial
uma institui¢do de crédito e uma empresa de investimento, é
aplicavel a supervisio de ambas as institui¢des o Capitulo 4 do
Titulo V da Directiva 2006/48/CE, como se as referéncias a
instituicdes de crédito dissessem respeito a institui¢des.

2. O n. 2 do artigo 129.° da Directiva 2006/48|CE aplica-se
igualmente ao reconhecimento dos modelos internos das
instituicdes nos termos do Anexo V da presente directiva, se o
pedido for apresentado por uma institui¢do de crédito-mie na
UE e respectivas filiais, por uma empresa de investimento-mae na
UE e respectivas filiais ou conjuntamente pelas filiais de uma
companhia financeira-mdae na UE.

O prazo para o reconhecimento referido no primeiro pardgrafo é
de seis meses.

Artigo 38.°

1. As autoridades competentes dos Estados-Membros devem
trabalhar em estreita colaboragdo para desempenharem as
funcdes previstas na presente directiva, especialmente quando
os servicos de investimento forem prestados ao abrigo da
liberdade de prestacio de servicos ou através da criagio de
sucursais.

A pedido de qualquer das autoridades competentes, estas
facultar-se-d0 mutuamente todas as informagdes susceptiveis de
facilitar a supervisdo da adequagio dos fundos proprios das
institui¢des e, especialmente, a verificagdo do cumprimento das
regras previstas na presente directiva.

2. A troca de informacdes entre autoridades competentes que
seja efectuada ao abrigo da presente directiva serd sujeita as
seguintes obrigagdes de sigilo profissional:

a) No que diz respeito as empresas de investimento, as
obrigagdes previstas nos artigos 54.° e 58.° da Direc-
tiva 2004/39/CE; e

b)  No que diz respeito as institui¢des de crédito, as obrigacdes
previstas nos artigos 44.° a 52.° da Directiva 2006/48/CE.

CAPITULO VII
divulgagio
Artigo 39.°

Os requisitos estabelecidos no Capitulo 5 do Titulo V da
Directiva 2006/48/CE aplicam-se as empresas de investimento.

CAPITULO VII
Secgdo 1
Artigo 40.°

Para efeitos do cdlculo dos requisitos minimos de capital para o
risco de contraparte nos termos da presente directiva e para o
célculo dos requisitos minimos de capital para o risco de crédito
nos termos da Directiva 2006/48/CE, e sem prejuizo do do
ponto 6 da Parte 2 do Anexo IIl da mesma directiva, os riscos
sobre empresas de investimento reconhecidas de paises terceiros
e os riscos sobre camaras de compensagdo e bolsas reconhecidas
sdo tratados como riscos sobre instituicdes.

Seccao 2
Competéncias de execugio
Artigo 41.°

1. A Comissdo decide, nos termos do n.° 2 do artigo 42.°, dos
ajustamentos técnicos a introduzir nos seguintes dominios:

a)  Clarificagdo das defini¢des constantes do artigo 3.°, a fim de
garantir uma aplicagdo uniforme da presente directiva;

b)  Clarificagdo das defini¢des constantes do artigo 3.° a fim
de ter em conta a evolugdo verificada nos mercados
financeiros;
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¢)  Ajustamento dos montantes de capital inicial fixados nos
artigos 5.° a 9.° e do montante a que se refere o n.° 2 do
artigo 18.°, a fim de ter em conta a evolucio registada nos
dominios econémico e monetario;

d)  Ajustamento das categorias de empresas de investimento
constantes dos n.% 2 e 3 do artigo 20.° a fim de ter em
conta a evolugdo verificada nos mercados financeiros;

e)  Clarificagdo dos requisitos estabelecidos no artigo 21.°, a
fim de garantir uma aplicagdo uniforme da presente
directiva;

f)  Harmonizagdo da terminologia e da redacgdo das defini-
¢des, em consondncia com actos posteriores aplicdveis as
instituicoes e matérias conexas;

g)  Ajustamento das disposi¢des técnicas dos Anexos I a VII na
sequéncia da evolucdo verificada nos mercados financeiros,
na avaliagio de riscos e nas normas e requisitos
contabilisticos que permitem ter em conta a legislagdo
comunitdria ou relativos & convergéncia das praticas de
supervisio prudencial; ou

h)  Ajustamentos técnicos destinados a ter em conta os
resultados da revisdo a que se refere o n.° 3 do artigo 65.

© da Directiva 2004/39/CE.

2. As medidas de execucio que venham a ser aprovadas ndo
podem alterar as disposices essenciais da presente directiva.

Artigo 42.°

1. A Comissdo é assistida pelo Comité Bancario Europeu criado
pela Decisdo 2004/10/CE (!) da Comissdo, de 5 de Novembro
de 2003 (adiante designado por «Comité).

2. Sempre que se faca referéncia ao presente nimero, ¢é
aplicavel o procedimento estabelecido no artigo 5.° da
Decisio 1999/468/CE, tendo-se em conta o disposto no n.° 3
do artigo 7.° e no artigo 8.° da mesma.

O prazo previsto no n.° 6 do artigo 5.° da Decisdo 1999/468/CE
¢ de trés meses.

3. Sem prejuizo das medidas de execugdo jd adoptadas,
decorridos dois anos da aprovacdo da presente directivaou
até 1 de Abril de 2008, deve ser suspensa a aplicagio das
disposi¢des que exijam a adopgdo de regras, alteragdes e decisdes
técnicas nos termos do n.° 2. Sob proposta da Comissdo, o
Parlamento Europeu e o Conselho podem prorrogar as
disposi¢des em causa nos termos do artigo 251.° do Tratado,
devendo, para esse efeito, proceder a respectiva revisio antes do
termo do prazo acima referido ou da data acima fixada,
conforme o caso.

4. O Comité aprovard o seu regulamento interno.
Seccdao 3
Disposi¢des transitdrias
Artigo 43.°

Os n.% 1 a 7 do artigo 152.° da Directiva 2006/48/CE aplicam-
-se, nos termos do artigo 2.° e das Sec¢des 2 e 3 do Capitulo V da

() JOL 3 de 7.1.2004, p. 36.

presente directiva, as empresas de investimento para o cédlculo
dos montantes ponderados pelo risco para efeitos do Anexo Il da
presente directiva, nos termos dos artigos 84.° a 89.° da
Directiva 2006/48/CE, ou utilizando o Método de Medigio
Avancada previsto no artigo 105.° da mesma directiva, para o
célculo dos seus requisitos de fundos proprios relativamente ao
risco operacional.

Artigo 44.°

Até 31 de Dezembro de 2012, no que respeita as empresas de
investimento cujo indicador relevante relativo a actividade de
negociagio e venda represente pelo menos 50% do total dos
indicadores relevantes relativos a todas as suas actividades,
calculados nos termos do artigo 20.° da presente directiva e dos
pontos 1 a 4 da Parte 2 do Anexo X da Directiva 2006/48/CE, os
Estados-Membros podem aplicar uma percentagem de 15% a
actividade «negociagdo e vendas.

Artigo 45.°

1. Asautoridades competentes podem autorizar as empresas de
investimento a exceder os limites aplicaveis aos grandes riscos
estabelecidos no artigo 111.° da Directiva 2006/48/CE. As
empresas de investimento ndo precisam de incluir qualquer
excesso nos respectivos calculos dos requisitos de fundos
proprios que excedam aqueles limites, tal como previsto na
alinea b) do artigo 75.° da mesma directiva. Esta faculdade vigora
até 31 de Dezembro de 2010 ou até a data da entrada em vigor
de quaisquer alteragdes subsequentes ao tratamento de grandes
riscos nos termos do artigo 119.° da citada Directiva 200648/
|CE, consoante a data que ocorrer primeiro. Para que esta
faculdade possa ser exercida, devem estar preenchidas as
condigdes a seguir enumeradas:

a) A empresa de investimento fornecer servigos de investi-
mento ou exercer actividades de investimento ligadas aos
instrumentos financeiros enumerados nos pontos 5, 6, 7, 9
e 10 da Seccdo C do Anexo I da Directiva 2004/39/CE;

b) A empresa de investimento ndo fornecer esses servigos de
investimento a clientes nio profissionais, nem exercer essas
actividades de investimento em nome dos mesmos;

¢) As ultrapassagens dos limites referidos no proémio do
primeiro pardgrafo reportarem-se a créditos resultantes de
contratos relativos aos instrumentos financeiros referidos
na alinea a) que se relacionem com as mercadorias ou
valores de base mencionados no ponto 10 da Seccdo C do
Anexo I da Directiva 2004/39/CE, sendo calculados nos
termos dos Anexos III e IV da Directiva 2006/48/CE, ou a
créditos resultantes de contratos relativos ao fornecimento
de mercadorias ou de direitos de emissdo; e

d) A empresa de investimento seguir uma estratégia docu-
mentada para gerir e, em especial, para controlar e limitar
os perigos decorrentes de uma concentragdo dos riscos. A
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empresa de investimento deve informar sem demora as
autoridades competentes desta estratégia e de todas as
modificagdes importantes nela introduzidas. A empresa de
investimento deve adoptar as medidas apropriadas para
assegurar um acompanhamento permanente da solvabili-
dade dos mutudrios, em fungdo do seu impacto no risco de
concentracdo. Estas disposi¢des devem permitir a empresa
de investimento reagir de forma apropriada e suficiente-
mente rdpida a qualquer deterioragdo da referida solvabi-
lidade.

2. Sempre que exceda os limites internos fixados de acordo
com a estratégia referida na alinea d) do n.° 1, a empresa de
investimento deve notificar sem demora a autoridade compe-
tente da natureza e amplitude do excesso e da identidade da
contraparte.

Artigo 46.°

Em derrogacio do disposto no n° 1 do artigo 20.°
até 31 de Dezembro de 2011 as autoridades competentes
podem optar, caso a caso, por ndo aplicar os requisitos de fundos
proprios decorrentes da alinea d) do artigo 75.° da Direc-
tiva 2006/48/CE as empresas de investimento as quais os n.%s 2
e 3 do artigo 20.° ndo se aplicam, cuja carteira de negociagio
total nunca exceda EUR 50 000 000 e cujo ntimero médio de
empregados relevantes durante o exercicio ndo exceda 100
elementos.

Em vez disso, é aplicavel o tratamento adiante descrito. Os
requisitos de fundos préprios serdo, pelo menos, o menor dos
seguintes valores:

a)  Os requisitos de fundos proprios previstos na alinea d) do
artigo 75.° da Directiva 2006/48/CE; e

b) 12/88 do mais elevado dos seguintes elementos:

i) a soma dos requisitos de fundos préprios previstos
nas alineas a) a ¢) do artigo 75.° da Directiva 2006/48/
|CE,

ii) o montante estabelecido no artigo 21.° da presente
directiva, ndo obstante o disposto no n.° 5 do
artigo 20.°.

Caso scja aplicvel a alinea b), deve ser aplicado um acréscimo
incremental, numa base pelo menos anual.

A aplicagdo da presente derrogacdo ndo deve provocar uma
redugdo do nivel global dos requisitos de fundos préprios
aplicaveis as empresas de investimento em comparagdo com 0s
requisitos vigentes em 31 de Dezembro de 2006, a menos que tal
redugdo seja justificada a titulo prudencial por uma redugio do
volume de negécios da empresa.

Artigo 47.°

Até 31 de Dezembro de 2009, ou numa data anterior fixada
pelas autoridades competentes numa base casuistica, as institui-
¢es que tiverem recebido o reconhecimento de um modelo de
risco especifico antes de 1 de Janeiro de 2007 nos termos do
ponto 1 do Anexo V podem, por forca desse reconhecimento
existente, considerar os pontos 4 e 8 do Anexo V da Directiva 93/
6/CEE na redac¢do que tinham antes de 1 de Janeiro de 2007.

Artigo 48.°

1. As disposi¢des relativas aos requisitos de fundos préprios
constantes da presente directiva e da Directiva 2006/48/CE ndo
sdo aplicdveis as empresas de investimento cuja actividade
principal consista exclusivamente na prestagio de servigos de
investimento ou em operagdes no dominio dos derivados
relativos a mercadorias e contratos sobre derivados enunciados
nos pontos 5, 6, 7, 9 e 10 da Sec¢io C do Anexo I da
Directiva 2004/39/CE e aos quais a Directiva 93/22/CEE (!) ndo
se aplique em 31 de Dezembro de 2006. Esta isencdo ¢é vélida
até 31 de Dezembro de 2010 ou até a data da entrada em vigor
de quaisquer alteracdes nos termos dos n.% 2 e 3, consoante a
data que ocorrer primeiro.

2. Como parte da revisdo exigida pelo n.° 3 do artigo 65.° da
Directiva 2004/39/CE, a Comissdo deve apresentar um relatério
ao Parlamento Europeu e ao Conselho, elaborado com base no
processo de consultas ptblicas e em debates com as autoridades
competentes, versando os seguintes aspectos:

a)  Um regime adequado para a supervisio prudencial das
empresas de investimento cuja actividade principal consista
exclusivamente na prestacdo de servicos de investimento ou
em operagdes no dominio dos derivados relativos a
mercadorias e contratos sobre derivados enunciados nos
pontos 5, 6, 7, 9 e 10 da Sec¢do C do Anexo I da
Directiva 2004/39/CE; e

b) A oportunidade de alterar a Directiva 2004/39/CE no
sentido de criar mais uma categoria de empresas de
investimento cuja actividade principal consista exclusiva-
mente na prestagdo de servicos de investimento ou em
operagdes no dominio dos instrumentos financeiros
enunciados nos pontos 5, 6, 7, 9 ¢ 10 da Sec¢io C do
Anexo I da Directiva 2004/39/CE relativos ao aprovisiona-
mento energético (incluindo a electricidade, o carvio, o gds
e o petrdleo).

3. Com base no relatdrio mencionado no n.° 2, a Comissio
pode apresentar propostas de alteracdo a presente directiva e a
Directiva 2006/48/CE.

Seccao 4
Disposi¢cdes finais
Artigo 49.°

1. Os Estados-Membros devem aprovar e publicar,
até 31 de Dezembro de 2006, as disposi¢des legislativas,
regulamentares ¢ administrativas necessdrias para dar cumpri-
mento aos artigos 2.°, 3.%,11.°,13.2,17°, 18.°,19.°, 20.°, 22.°, 23.
©,24°,25°,29°,30.° 33.°,34.°,35°, 37.°,39.%,40.°, 42.°, 44>,
45.°, 47.° ¢ aos Anexos [, II, I, V e VIL Os Estados-Membros
devem comunicar imediatamente a Comissio o texto dessas
disposicdes, bem como um quadro de correspondéncia entre
essas disposi¢des e a presente directiva.

Os Estados-Membros devem aplicar as referidas disposi¢des a
partir de 1 de Janeiro de 2007.

(") Directiva 93/22/CEE do Conselho, de 10 de Maio de 1993, relativa
aos servigos de investimento no dominio dos valores mobilidrios (JO
L 141 de 11.6.1993, p. 27). Directiva com a tltima redac¢do que lhe
foi dada pela Directiva 2002/87CE.



L 177/218

Jornal Oficial da Unido Europeia

30.6.2006

Quando os Estados-Membros aprovarem essas disposi¢des, estas
devem incluir uma referéncia a presente directiva ou ser
acompanhadas dessa referéncia aquando da sua publicagio
oficial. Devem incluir igualmente uma declaracdo no sentido de
que as remissdes constantes de disposi¢des legislativas, regula-
mentares e administrativas vigentes para as directivas revogadas
pela presente directiva se entendem como remissdes para a
presente directiva.

2. Os Estados-Membros devem comunicar a Comissdo o texto
das principais disposi¢des de direito interno que aprovarem nas
matérias reguladas pela presente directiva.

Artigo 50.°

1. Osn.S 8 a 14 do artigo 152.° da Directiva 2006/48/CE sdo
aplicdveis, com as necessdrias adaptacdes, para efeitos da
presente directiva, sem prejuizo das seguintes disposicdes, que
sdo aplicdveis nas situagdes em que haja recurso a margem de
discricionariedade referida no n.° 8 do artigo 152.° da
Directiva 2006/48/CE:

a) As referéncias a Directiva 2006/48/CE constantes do
ponto 7 do Anexo II da presente directiva devem ser
entendidas como referéncias a Directiva 2000/12/CE na
redacgdo que se encontrava em vigor antes de 1 de Janeiro
de 2007; e

b) O ponto 4 do Anexo II da presente directiva é aplicavel de
acordo com a redac¢do que se encontrava em vigor antes
de 1 de Janeiro de 2007.

2. O n.° 3 do artigo 157.° da Directiva 2006/48/CE ¢ aplicdvel,
com as necessarias adaptagdes, para efeitos dos artigos 18.° ¢ 20.

© da presente directiva.

Artigo 51.°

Até 1 de Janeiro de 2011, a Comissdo deve proceder a revisdo e
elaboragdo de um relatério sobre a aplicagdo da presente
directiva, a apresentar ao Parlamento Europeu e ao Conselho
conjuntamente com quaisquer propostas de alteragdo que
considere adequadas.

Artigo 52.°

A Directiva 93/6/CEE, com a redacgdo que lhe foi dada pelas
directivas enumeradas na Parte A do Anexo VIII, € revogada, sem
prejuizo das obrigagdes dos Estados-Membros no que diz
respeito aos prazos de transposicdo para o direito nacional das
referidas directivas, constantes da Parte B do Anexo VIIL

As remissdes para as directivas revogadas devem entender-se
como sendo feitas para a presente directiva e devem ser lidas de
acordo com o quadro de correspondéncia constante do
Anexo IX.

Artigo 53.°

A presente directiva entra em vigor 20 dias ap6s a sua publicagio
no Jornal Oficial da Unido Europeia.

Artigo 54.°

Os Estados-Membros sdo os destinatdrios da presente directiva.

Feito em Estrasburgo, em 14 de Junho de 2006

O Presidente
Pelo Conselho
H. WINKLER

Pelo Parlamento Europeu
O Presidente
J. BORRELL FONTELLES
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ANEXO |

CALCULO DOS REQUISITOS DE FUNDOS PROPRIOS RELATIVOS AO RISCO DE POSICAO

DISPOSICOES GERAIS

Célculo de posicdes liquidas

A posicio liquida da instituicio em cada um dos diferentes instrumentos é constituida pelo excedente das suas
posicdes longas (curtas) relativamente as suas posi¢des curtas (longas) nas mesmas emissdes de titulos de capital, de
titulos de divida ou de titulos convertiveis e contratos idénticos relativos a futuros financeiros, opg¢des, warrants e
warrants cobertos. No célculo das posi¢des liquidas, as autoridades competentes podem permitir que as posicdes em
instrumentos derivados sejam tratadas, de acordo com o método especificado nos pontos 4 a 7, como posicdes no(s)
valor(es) mobilidrio(s) subjacente(s) (ou nocionais). No caso de a carteira da institui¢io incluir os seus proprios
instrumentos de divida, estes dltimos ndo serdo tomados em consideragio no cdlculo do risco especifico a que se
refere o ponto 14.

Nio é permitido proceder ao cdlculo da posi¢do liquida entre um titulo convertivel e uma posi¢io compensatéria no
instrumento que lhe estd subjacente, a menos que as autoridades competentes adoptem uma orientagdo ao abrigo da
qual scja tida em consideragio a probabilidade de um dado titulo convertivel vir a ser convertido, ou tenham
estabelecido um requisito de fundos préprios que dé cobertura a qualquer perda potencial susceptivel de resultar da
conversio.

Todas as posicdes liquidas, independentemente do seu sinal, devem ser convertidas diariamente, antes da sua
agregacdo, na moeda em que sdo expressas as contas da institui¢do, a taxa de cAmbio vigente para opera¢des a vista.

Instrumentos especiais

Os contratos de futuro sobre taxas de juro, os contratos a prazo relativos a taxas de juro (forward-rate agreements, FRA)
e 0s compromissos a prazo de compra ou de venda de instrumentos de divida serdo tratados como combinacdes de
posicdes longas e curtas. Deste modo, uma posi¢do longa em contratos de futuro sobre taxas de juro deve ser tratada
como uma combinagio de um empréstimo contraido, que se vence na data de entrega do contrato a futuro, e uma
detengdo de um activo com uma data de vencimento igual & do instrumento ou posi¢do nocional subjacente ao
contrato de futuro em questdo. De igual modo, um FRA vendido serd tratado como uma posi¢do longa com uma data
de vencimento igual a data de liquidagdo, acrescida do periodo contratual, e uma posi¢do curta com uma data de
vencimento igual & data de liquida¢do. A contrac¢do do empréstimo e a detencdo do activo serdo incluidos na primeira
categoria indicada no Quadro 1 do ponto 14, a fim de calcular o requisito de fundos préprios para o risco especifico
inerente aos futuros sobre taxas de juro e aos FRA. Os compromissos a prazo de compra de instrumentos de divida
serdo tratados como a combinagdo de um empréstimo contraido, que se vence na data de entrega, e uma posicao
longa (a vista) no proprio instrumento de divida. O empréstimo serd incluido na primeira categoria indicada no
Quadro I do ponto 14 para efeitos de risco especifico, e o instrumento de divida serd incluido na coluna adequada
nesse mesmo quadro.

As autoridades competentes podem permitir que o requisito de fundos préprios relativo a um futuro negociado em
bolsa seja igual a margem exigida pela bolsa, se considerarem que a margem constitui uma medida precisa do risco
associado ao futuro e que é pelo menos igual ao requisito de fundos proprios relativo a um futuro que resultaria de um
célculo efectuado com base no método exposto no presente anexo ou no método dos modelos internos descrito no
Anexo V. As autoridades competentes também podem permitir que o requisito de fundos préprios relativo a um
contrato sobre instrumentos derivados do mercado de balcdo do tipo referido no presente ponto, compensado por
uma cdmara de compensacdo reconhecida por essas mesmas autoridades, seja igual & margem exigida pela cimara de
compensacdo se considerarem que a margem constitui uma medida precisa do risco associado ao contrato sobre
instrumentos derivados e que ¢ pelo menos igual ao requisito de fundos préprios para o contrato em causa que
resultaria de um cdlculo efectuado com base no método exposto no presente anexo ou no método dos modelos
internos descrito no Anexo V.

Para efeitos do disposto no presente ponto, «posi¢do longa» serd a posi¢do em que a institui¢do fixou a taxa de juro que
ird receber numa data futura e «posicdo curta» a posi¢do em que fixou a taxa de juro que ird pagar numa data futura.

As opgdes sobre taxas de juro, instrumentos de divida, titulos de capital, indices de ac¢des, futuros sobre instrumentos
financeiros, swaps e divisas serdo tratadas, para efeitos do presente anexo, como se fossem posi¢des com um valor igual
ao do montante do instrumento subjacente a que se refere a op¢do, multiplicado pelo respectivo delta. Poder-se-d
determinar a posi¢do liquida entre estas posicdes e quaisquer posicdes compensadas em valores mobilidrios idénticos
aos subjacentes ou em instrumentos derivados. O delta utilizado serd o da bolsa em questdo ou o calculado pelas
autoridades competentes, ou, caso ndo existam ou para as opgdes do mercado de balcdo, o que for calculado pela
propria institui¢do, desde que as autoridades competentes considerem que o modelo utilizado pela instituicio é
razoavel.

Contudo, as autoridades competentes podem também determinar que as institui¢des calculem os seus deltas seguindo
uma metodologia por elas indicada.

Os demais riscos associados as op¢des, para além do risco delta, serdo protegidos. As autoridades competentes podem
permitir que o requisito relativo a uma opgao subscrita, negociada em bolsa, seja igual @ margem exigida pela bolsa, se
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considerarem que a margem constitui uma medida precisa do risco associado a op¢do e que é pelo menos igual ao
requisito de fundos préprios relativo a uma opg¢do que resultaria de um célculo efectuado com base no método
exposto no presente anexo ou no método dos modelos internos descrito no Anexo V. As autoridades competentes
podem também permitir que o requisito de fundos proprios relativo a uma op¢do do mercado de balcdo, compensada
por uma cdmara de compensagdo reconhecida por essas mesmas autoridades, seja igual a margem exigida pela camara
de compensacio, se considerarem que a margem constitui uma medida precisa do risco associado a op¢do e que é pelo
menos igual ao requisito de fundos proprios para uma opgio do mercado de balcdo que resultaria de um célculo
efectuado com base no método exposto no presente anexo ou no método dos modelos internos descrito no Anexo V.
Podem também permitir que o requisito relativo a uma opcdo adquirida em bolsa ou no mercado de balcdo seja o
mesmo que para o instrumento que lhe estd subjacente, na condigdo de que o requisito dai decorrente ndo exceda o
valor de mercado da opgdo. O requisito relativo a uma opgdo subscrita no mercado de balcdo serd calculado em
funcdo do instrumento que lhe estd subjacente.

Os warrants relativos a instrumentos de divida e a titulos de capital serdo tratados do mesmo modo que o previsto no
ponto 5 para as opcdes.

Os swaps serdo tratados, para efeitos de risco da taxa de juro, da mesma forma que os instrumentos das contas
patrimoniais do balanco. Deste modo, um swap de taxa de juro, ao abrigo do qual uma instituicdo recebe juros a uma
taxa varidvel e paga juros a uma taxa fixa, serd tratado como equivalente a uma posi¢do longa num instrumento de
taxa varidvel com um prazo de vida equivalente ao perfodo que decorre até a refixagdo da taxa de juro e a uma posicio
curta num instrumento de taxa fixa com o mesmo prazo de vida que o préprio swap.

A.  TRATAMENTO DO VENDEDOR DA PROTECCAO

Para calcular o requisito de fundos préprios relativo ao risco de mercado da parte que assume o risco de crédito (<o
vendedor da protec¢do»), salvo especificagdo em contrério, deve ser utilizado o valor nocional do contrato relativo ao
derivado de crédito. Para calcular o encargo de risco especifico, excepto no caso dos swaps de retorno total, aplica-se o
prazo de vencimento do contrato de derivados de crédito, em vez do prazo de vencimento da obrigacdo. As posi¢des
sdo determinadas do seguinte modo:

i) Um swap de retorno total (total return swap) cria uma posigdo longa no que respeita ao risco de mercado geral da
obrigacdo de referéncia e uma posi¢do curta no que respeita ao risco de mercado geral de uma obrigagio do
Estado com um prazo de vencimento equivalente ao periodo que vai até a subsequente fixacdo de juros, a qual é
atribuido um coeficiente de ponderacdo de risco de 0 % nos termos do Anexo VI da Directiva 2006/48/CE. Cria
igualmente uma posicdo longa no que respeita ao risco especifico da obrigacdo de referéncia;

ii)  Um swap de risco de incumprimento (credit default swap) ndo d4 origem a uma posigdo de risco de mercado geral.
Para efeitos de tratamento do risco especifico, a institui¢do tem de registar uma posicdo longa sintética numa
obrigagdo da entidade de referéncia, a menos que o derivado possua notagdo externa e retina as condigdes de
posicdo crediticia elegivel, situacdo em que serd registada uma posigdo longa no derivado. Se forem devidos
pagamentos de prémios ou de juros a titulo do produto, estes fluxos de caixa tém de ser representados como
posi¢cdes nocionais em obriga¢des do Tesouro;

i)  Um titulo de divida indexado ao crédito (credit linked note) com um tnico titular dd origem a uma posicdo longa
no que respeita ao seu proprio risco de mercado geral enquanto instrumento sobre a taxa de juro. Para efeitos de
tratamento do risco especifico, é criada uma posicio longa sintética numa obrigacio da entidade de referéncia. E
criada uma outra posigdo longa no que respeita ao emitente do titulo. Caso um titulo de divida indexado ao
crédito possua uma notacgdo externa e retina as condi¢des de posicdo crediticia elegivel, haverd apenas que
proceder ao registo de uma tnica posi¢do longa com o risco especifico do titulo;

iv)  Paraalém da posicdo longa com o risco especifico do emitente do titulo, um titulo de divida indexado ao crédito
com vdrios titulares (multiple name credit linked note) que proporcione uma protecgio proporcional dd origem a
uma posi¢do no que respeita a cada entidade de referéncia, sendo o valor nocional total do contrato distribuido
entre as posi¢des, de acordo com a propor¢do do valor nocional total representado por cada risco no que
respeita a uma entidade de referéncia. Caso possam ser seleccionadas vérias obrigagdes de uma entidade de
referéncia, a obrigacdo com a ponderacdo de risco mais elevada determina o risco especifico.

Caso um titulo de divida indexado ao crédito possua notagdo externa e retina as condi¢des para ser considerado
como posigdo crediticia elegivel, haverd apenas que proceder ao registo de uma tnica posi¢do longa com o risco
especifico do titulo; e

v)  Os derivados de crédito first-asset-to-default ddo origem, no que respeita ao valor nocional, a uma posi¢io numa
obrigagdo de cada entidade de referéncia. Se 0 montante do pagamento méximo em caso de acontecimento de
crédito for menor do que o requisito de fundos préprios calculado de acordo com o método referido no
primeiro periodo do presente ponto, o montante do pagamento méximo pode ser considerado como o requisito
de fundos préprios para o risco especifico. Os derivados de crédito second-asset-to-default ddo origem, no que
respeita ao valor nocional, a uma posi¢do numa obrigagdo de cada entidade de referéncia, menos uma (a que
tiver o requisito de fundos préprios para o risco especifico mais baixo). Se o montante do pagamento méximo
em caso de acontecimento de crédito for menor do que o requisito de fundos préprios calculado de acordo com
o método referido no primeiro periodo do presente ponto, o0 montante do pagamento maximo pode ser
considerado como o requisito de fundos préprios para o risco especifico.
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Caso um derivado de crédito «first-» ou «second-asset-to-default» possua nota¢do externa e retina as condi¢des para
ser considerado como posicdo crediticia elegivel, o vendedor da proteccdo terd apenas de calcular um encargo de
risco especifico que reflicta a avaliagdo de crédito do derivado.

B. TRATAMENTO DA PARTE QUE TRANSFERE O RISCO DE CREDITO (protection buyer)

Para a parte que transfere o risco de crédito (o «comprador da protec¢do»), as posicdes sio determinadas como
imagem simétrica do vendedor da proteccdo, exceptuando no que respeita aos titulos de divida indexados a crédito
(que ndo implicam uma posicdo curta para o emitente). Se, em dado momento, existir uma op¢do de compra em
conjugagdo com uma subida de escaldo de rendimento, esse momento é considerado como constituindo o prazo de
vencimento da proteccdo. Em caso de derivados de crédito do tipo «n-ésimo incumprimento», os compradores da
proteccdo sdo autorizados a compensar o risco especifico para os n-1 activos subjacentes (isto é, os n-1 activos com
um requisito de fundos proprios mais baixo no que respeita ao risco especifico).

As institui¢des que avaliam ao valor de mercado e fazem a gestdo do risco de taxa de juro dos instrumentos derivados
referidos nos pontos 4 a 7 com base no cash flow actualizado podem utilizar modelos de sensibilidade para o cdlculo
das posicdes referidas naqueles pontos e deverdo utilizé-los para qualquer obrigacio que seja amortizada durante o seu
prazo de vida residual, em vez de através de um reembolso final do capital. O modelo e a sua utilizagdo pela empresa
terdo que ser autorizados pelas autoridades competentes. Deverdo resultar destes modelos posi¢des com a mesma
sensibilidade as variacdes da taxa de juro que os cash flows subjacentes. Esta sensibilidade deve ser avaliada com base
em movimentos independentes de uma amostra de taxas, no ambito da curva de rendimento, com pelo menos um
ponto de sensibilidade em cada um dos intervalos de vencimento constantes do Quadro 2 do ponto 20. As posicdes
serdo incluidas no cdlculo dos requisitos de fundos proprios, de acordo com o disposto nos pontos 17 a 32.

As institui¢des que ndo utilizem modelos nos termos do ponto 9 podem, mediante aprovacdo das autoridades
competentes, tratar como completamente compensadas quaisquer posi¢des em instrumentos derivados referidos nos
pontos 4 a 7 que satisfacam pelos menos as seguintes condi¢des:

a)  As posicdes terem o mesmo valor e serem expressas na mesma divisa;

b)  As taxas de referéncia (para as posicdes de taxa varidvel) ou cupdes (para as posi¢des de taxa fixa) estarem
estreitamente alinhados; e

¢) A data de refixado da taxa de juro ou, para as posi¢des de cupdo de taxa fixa, o prazo de vida residual situar-se
dentro dos seguintes limites:

i) menos de um més: mesmo dia,
ii) entre um més e um ano: 7 dias, e
ili) mais de um ano: 30 dias.

A entidade que transfere os valores mobilidrios, ou os direitos garantidos relativos a titularidade dos valores
mobilidrios, numa venda com acordo de recompra, bem como o mutuante dos valores mobilidrios num empréstimo
de valores mobilidrios, incluirdo esses valores mobilidrios no célculo do seu requisito de fundos préprios nos termos
do presente anexo, desde que os valores mobilidrios em causa satisfacam os critérios estabelecidos no artigo 11.°.

Riscos gerais e especificos

O risco de posi¢gdo num instrumento de divida ou num titulo de capital (ou num instrumento derivado de
instrumento de divida ou de titulo de capital) serd repartido em dois componentes para efeitos do cdlculo do
respectivo requisito de fundos préprios aplicdvel. O primeiro componente corresponde ao risco especifico — ou seja,
o risco de uma variacdo do preco do instrumento em questdo devida a factores associados ao seu emitente, ou ao
emitente do instrumento subjacente no caso de um instrumento derivado. O segundo componente cobre o risco geral,
isto ¢, o risco de uma variagdo do prego do instrumento devida a uma variagdo do nivel das taxas de juro (no caso de
um instrumento de divida negociado ou de um seu derivado) ou (no caso de um titulo de capital ou de um
instrumento seu derivado) a um movimento global no mercado dos titulos de capital que ndo esteja directamente
relacionado com as caracteristicas especificas dos valores mobilidrios em causa.

INSTRUMENTOS DE DIVIDA NEGOCIADOS

As posicdes liquidas serdo classificadas com base na divisa em que estdo expressas e o requisito de fundos préprios
para o risco especifico e geral serd calculado, separadamente, por divisa.
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Risco especifico

A instituigdo imputard as suas posi¢des liquidas na carteira de negociagdo, calculadas de acordo com o ponto 1, as
categorias adequadas constantes do Quadro 1, com base nos respectivos emitente/devedor, a avaliagdo do risco de
crédito interna ou externa e o prazo de vencimento residual, multiplicando em seguida esses valores pelos coeficientes
de ponderacdo indicados no referido quadro. O requisito de fundos préprios relativo ao risco especifico serd entdo
calculado através da soma das posi¢des ponderadas (independentemente do facto de serem longas ou curtas).

Quadro 1

Categorias

Requisito de fundos préprios para o risco
especifico

Titulos de divida emitidos ou garantidos por administragdes
centrais, emitidos por bancos centrais, organizagdes internacionais,
bancos multilaterais de desenvolvimento ou administragdes regio-
nais ou autoridades locais dos Estados-Membros, elegiveis para o
grau 1 da qualidade do crédito ou com um ponderador de risco
de 0 % por forca das regras para a ponderagdo de riscos previstas
nos artigos 78.° a 83.° da Directiva 2006/48/CE

0%

Titulos de divida emitidos ou garantidos por administracdes
centrais, emitidos por bancos centrais, organizacoes internacionais,
bancos multilaterais de desenvolvimento ou administracdes regio-
nais ou autoridades locais dos Estados-Membros, elegiveis para o
grau 2 ou 3 da qualidade do crédito por forca das regras para a
ponderagio de riscos previstas nos artigos 78.° a 83. da
Directiva 2006/48/CE, titulos de divida emitidos ou garantidos
por institui¢des elegiveis para o grau 1 ou 2 da qualidade do crédito
por forca das regras para a ponderagio de riscos previstas nos
artigos 78.° a 83.° da Directiva 2006/48/CE, titulos de divida
emitidos ou garantidos por institui¢des elegiveis para o grau 3 da
qualidade do crédito por forca das regras para a ponderagio de
riscos previstas no ponto 28 da Parte 1 do Anexo VI da
Directiva 2006/48/CE e titulos de divida emitidos ou garantidos
por empresas elegiveis para o grau 1 ou 2 da qualidade do crédito
por forca das regras para a ponderagio de riscos previstas nos
artigos 78.° a 83.° da Directiva 2006/48|CE.

Outros elementos elegiveis referidos no ponto 15.

0,25 % (prazo residual até ao vencimento
final igual ou inferior a seis meses)
1,00 % (prazo residual até ao vencimento
final superior a seis meses e até 24 meses
inclusive)

1,60 % (prazo residual até ao vencimento
final superior a 24 meses)

Titulos de divida emitidos ou garantidos por administracdes
centrais, emitidos por bancos centrais, organizacoOes internacionais,
bancos multilaterais de desenvolvimento ou pelas administragdes
regionais ou autoridades locais dos Estados-Membros, ou institui-
¢oes elegiveis para o grau 4 ou 5 da qualidade do crédito por forga
das regras para a ponderagdo de riscos previstas nos artigos 78.°
a 83.° da Directiva 2006/48/CE, titulos de divida emitidos ou
garantidos pelas institui¢des elegiveis para o grau 3 da qualidade do
crédito por forga das regras para a ponderagdo de riscos previstas no
ponto 26 da Parte 1 do Anexo VI da Directiva 2006/48/CE, titulos
de divida emitidos ou garantidos por empresas clegiveis para o
grau 3 ou 4 da qualidade do crédito por forca das regras para a
ponderacio de riscos previstas nos artigos 78.° a 83.° da
Directiva 2006/48/CE.

Posigdes em risco relativamente as quais ndo se encontra disponivel
uma avaliagdo de crédito estabelecida por uma ECAI designada.

8,00 %

Titulos de divida emitidos ou garantidos por administra¢des
centrais, emitidos por bancos centrais, organizacoes internacionais,
bancos multilaterais de desenvolvimento ou pelas administragdes
regionais ou autoridades locais dos Estados-Membros, ou institui-
¢Bes elegiveis para o grau 6 da qualidade do crédito por forga das
regras para a ponderacdo de riscos previstas nos artigos 78.° a 83.°
da Directiva 2006/48/CE, titulos de divida emitidos ou garantidos
por empresas elegiveis para o grau 5 ou 6 da qualidade do crédito
por forca das regras para a ponderagio de riscos previstas nos
artigos 78.° a 83.° da Directiva 2006/48/CE.

12,00 %
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Caso as instituicdes apliquem as regras relativas a ponderacdo de riscos previstas nos artigos 84.° a 89.° da
Directiva 2006/48/CE, o devedor do risco deve, para ser elegivel para um grau de qualidade do crédito, beneficiar de
uma notagdo interna associada a uma probabilidade de incumprimento equivalente ou inferior a associada ao grau da
qualidade do crédito adequado por forga das regras para a ponderacdo de riscos sobre empresas previstas nos
artigos 78.° a 83.° da mesma directiva.

Os instrumentos emitidos por um emitente que ndo satisfaca esta condicdo serdo objecto de requisitos de fundos
proprios para o risco especifico equivalentes a 8 % ou 12 %, nos termos do Quadro 1. As autoridades competentes
podem requerer as institui¢des que apliquem a esses instrumentos um requisito para o risco especifico mais elevado e/
Jou que proibam a compensagdo entre esses instrumentos e quaisquer outros titulos de divida para efeitos da
determinacdo do risco geral de mercado.

As posi¢des em risco titularizadas que seriam objecto de um tratamento de dedugdo ao abrigo do n.° 2 do artigo 66.

°da Directiva 2006/48/CE ou cuja ponderagdo de risco ascenda a 1250 %, tal como estabelecido na Parte 4 do
Anexo IX da mesma directiva, serdo objecto de um requisito de fundos proprios ndo inferior ao estabelecido nos
referidos tratamentos. As facilidades de liquidez ndo cotadas serdo objecto de requisitos de fundos préprios ndo
inferiores ao estabelecido na Parte 4 do Anexo IX da Directiva 2006/48/CE

Para efeitos do ponto 14, os elementos elegiveis incluem:

a)  As posicdes longas e curtas em activos aos quais pode ser atribuido um grau de qualidade de crédito
correspondente, pelo menos, ao grau do investimento no processo de correspondéncia descrito no Titulo V,
Capitulo 2, Seccdo 3, subsecgdo 1, da Directiva 2006/48/CE;

b)  As posicdes longas e curtas em activos que, devido a solvabilidade do emitente, tém uma probabilidade de
incumprimento (PD) que, de acordo com o método descrito no Titulo V, Capitulo 2, Sec¢do 3, Subsec¢do 2, da
Directiva 2006/48/CE, ndo ultrapassa a dos activos referidos na alinea a);

¢)  As posigdes longas e curtas em activos para os quais ndo existe uma avaliagdo do crédito efectuada por uma
agéncia de notagdo externa e que respeitam as seguintes condigdes:

i) serem considerados como suficientemente liquidos pelas institui¢des em causa,

ii)  asuaqualidade de investimento ser, de acordo com a apreciagdo das institui¢des, pelo menos equivalente a
dos activos referidos na alinea a), e

i)  serem cotados pelo menos num mercado regulamentado de um Estado-Membro ou numa bolsa de
valores num pais terceiro, desde que essa bolsa seja reconhecida pelas autoridades competentes do
Estado-Membro em causa;

d)  As posicdes longas e curtas em activos emitidos por institui¢des sujeitos aos requisitos de adequacdo de fundos
proprios estabelecidos na Directiva 2006/48/CE que sejam considerados suficientemente liquidos pelas
instituicdes em causa e cuja qualidade de investimento seja, de acordo com a apreciacdo da instituicdo, pelo
menos equivalente & das posicdes mencionadas na alinea a); e

¢)  Os titulos emitidos por instituigdes consideradas de qualidade equivalente ou superior as elegiveis para o grau 2
da qualidade do crédito por forga das regras para a ponderacdo de riscos previstas nos artigos 78.° a 83.° da
Directiva 2006/48/CE e sujeitas a normas de supervisdo e regulamentares compardveis as da presente directiva.

A classificagio dos instrumentos de divida como elementos elegiveis fica sujeita a avaliagio das autoridades
competentes, que devem recusar a classificagio atribuida pela institui¢io caso considerem que esses instrumentos
estdo sujeitos a um risco especifico excessivamente elevado para serem considerados elementos elegiveis.

Além disso, as autoridades competentes impordo as institui¢des a aplicagdo da ponderagdo mdxima indicada no
Quadro 1 do ponto 14 aos instrumentos que apresentem um risco particular em virtude de uma solvabilidade
insuficiente do emitente.

Risco geral

a)  Em fungdo do prazo de vida

O método de cdlculo dos requisitos de fundos proprios relativos ao risco geral compreende duas etapas principais. Em
primeiro lugar, todas as posi¢des serdo ponderadas em funcdo do seu prazo de vida (conforme explicado no
ponto 18), de modo a obter o correspondente requisito de fundos préprios. Em segundo lugar, pode-se permitir que
este requisito seja reduzido sempre que forem simultaneamente detidas posicdes ponderadas opostas dentro do
mesmo intervalo de prazos de vida. Serd igualmente autorizada uma redugdo do requisito de fundos préprios sempre
que as posi¢oes ponderadas opostas pertencerem a intervalos de prazos de vida diferentes, dependendo o valor da
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reducdo do facto de as duas posi¢des estarem ou ndo incluidas na mesma zona, bem como das zonas especificas em
que se incluem. No total, existem trés zonas (grupos de intervalos de prazos de vida).

A institui¢do imputard as suas posi¢des liquidas aos intervalos de prazos de vida adequados na segunda ou terceira
colunas, conforme o caso, do Quadro 2 do ponto 20. Para tal, a instituicdo basear-se-d no prazo de vida residual, no
caso de instrumentos de taxa de juro fixa, e no prazo a decorrer até a refixacdo da taxa de juro, no caso de
instrumentos cuja taxa de juro ¢ varidvel antes do vencimento final. Deverd igualmente distinguir os instrumentos de
divida com um cupio de 3 % ou mais dos que tém um cupdo inferior a 3 % e assim imputé-los a segunda ou a terceira
colunas do Quadro 2. A institui¢io multiplicard entdo cada um desses valores pelo coeficiente de ponderacio indicado
para o intervalo de prazos de vida em questdo na quarta coluna do Quadro 2.

A institui¢do procederd em seguida a soma das posi¢des longas ponderadas e a soma das posi¢des curtas ponderadas
em cada intervalo de prazos de vida. O montante das primeiras que for compensado pelas dltimas, para um dado
intervalo de prazos de vida, constituird a posi¢do ponderada compensada desse intervalo e a posicdo residual, longa ou
curta, constituird a posicdo ponderada nio compensada desse mesmo intervalo. Em seguida, serd calculado o total das
posicdes ponderados compensadas em todos os intervalos.

Para determinar as posi¢des longas ponderadas ndo compensadas em cada zona do Quadro 2, a institui¢do calculard
os totais das posi¢des longas ponderadas nio compensadas nos intervalos incluidos em cada zona. De igual modo, os
totais das posi¢des curtas ponderadas ndo compensadas para cada intervalo de prazos de vida de uma determinada
zona serdo somados para calcular a posi¢do curta ponderada ndo compensada nessa zona. A parte da posi¢do longa
ponderada ndo compensada nessa zona que for compensada pela posicdo curta ponderada nio compensada dessa
mesma zona constitui a posi¢do ponderada compensada dessa zona. A parte da posicdo longa ponderada nio
compensada, ou curta ponderada nio compensada, numa zona, que portanto nio pode ser compensada, constituird a
posicdo ponderada ndo compensada dessa zona.

Quadro 2
Intervalo de prazos de vida
Zonas Ponderacdo (%) erziio dle)rjej;l;n(ﬁ;:)l

Cupéo de 3 % ou mais Cupdo de menos de 3 %
Um 0 <1 meés 0 <1 més 0,00 —
> 1 < 3 meses > 1 < 3 meses 0,20 1,00
> 3 < 6 meses > 3 < 6 meses 0,40 1,00
> 6 < 12 meses > 6 < 12 meses 0,70 1,00
Dois > 1 < 2 anos > 1,0 < 1,9 anos 1,25 0,90
> 2 < 3 anos > 1,9 < 2,8 anos 1,75 0,80
> 3 < 4 anos > 2.8 < 3,6 anos 2,25 0,75
Trés > 4 < 5 anos > 3,6 < 4,3 anos 2,75 0,75
> 5 < 7 anos > 4.3 < 5,7 anos 3,25 0,70
> 7 < 10 anos > 57 < 7,3 anos 3,75 0,65
> 10 < 15 anos > 7,3 < 9,3 anos 4,50 0,60
> 15 < 20 anos > 9.3 < 10,6 anos 5,25 0,60
> 20 anos > 10,6 < 12,0 anos 6,00 0,60
> 12,0 < 20,0 anos 8,00 0,60
> 20 anos 12,50 0,60
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21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

O montante da posi¢do longa (curta) ponderada ndo compensada na zona um que é compensada pela posicdo curta
(longa) ponderada ndo compensada na zona dois é entdo calculado, sendo designado, no ponto 25, por posi¢io
ponderada compensada entre as zonas um e dois. O mesmo célculo serd em seguida efectuado em relagdo a parte
remanescente da posi¢do ponderada ndo compensada da zona dois e a posi¢do ponderada ndo compensada da zona
trés, a fim de calcular a posi¢do ponderada compensada entre as zonas dois e trés.

A instituicdo pode, caso o deseje, inverter a ordem enunciada no ponto 21 para calcular a posicio ponderada
compensada entre as zonas dois e trés antes de proceder a igual célculo entre as zonas um e dois.

O remanescente da posicdo ponderada ndo compensada da zona um serd entdo compensado com o que remanescer
na zona trés, apds esta zona ter sido compensada com a zona dois, de modo a obter a posi¢io ponderada compensada
entre as zonas um e trés.

As posicdes residuais existentes apds os trés cdlculos separados de compensacdo previstos nos pontos 21, 22 e 23
serdo entdo somadas.

O requisito de fundos proprios da institui¢do serd calculado pela soma de:

a) 10 % da soma das posi¢des ponderadas compensadas em todos os intervalos de prazos de vida;

b) 40 % da posicdo ponderada compensada da zona um;

¢) 30 % da posicio ponderada compensada da zona dois;

d) 30 % da posi¢do ponderada compensada da zona trés;

e) 40 % da posicdo ponderada compensada entre as zonas um e dois e entre as zonas dois e trés (ver ponto 21);
fy 150 % da posicio ponderada compensada entre as zonas um e trés; e

g) 100 % das posicdes residuais ponderadas ndo compensadas.

b)  Em funcio da duragio

As autoridades competentes podem, de um modo geral ou numa base individual, permitir que as institui¢des utilizem
um sistema de cdlculo do requisito de fundos proprios para o risco geral associado aos instrumentos de divida que seja
baseado na duragdo, em alternativa ao sistema enunciado nos pontos 17 a 25, desde que as institui¢des o facam de
forma coerente.

No sistema referido no ponto 26, a institui¢do utiliza o valor de mercado de cada instrumento de divida de taxa fixa e
procede entdo ao cdlculo da sua taxa de rendimento até ao vencimento, que ¢ a taxa de desconto implicita para esse
instrumento. No caso dos instrumentos de taxa varidvel, a institui¢do, utilizando o valor de mercado de cada
instrumento, procederd em seguida ao célculo da sua taxa de rendimento, partindo do principio de que o capital é
devido a partir do préximo momento em que a taxa de juro puder ser alterada.

A institui¢do procederd entdo ao cdlculo da «duragdo modificada» de cada instrumento de divida a partir da seguinte
formula: duracdo modificada = ((duragdo (D))/(1 + 1)) em que

D= (T (/@ +19)) /(T (€ +1)))
em que:
r = taxa de rendimento até ao vencimento (cf. ponto 25)
C, = pagamento em numerario no momento t

m = prazo de vida total (cf. ponto 25).
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29. A instituicdo imputard cada instrumento de divida na zona apropriada do Quadro 3. Para o efeito, basear-se-d na
duragdo modificada de cada instrumento.

Quadro 3
Duracio modificada . N
Zonas (em anos) Juro presumivel (alteragdo em %)
Um >0<1,0 1,0
Dois >1,0<3,6 0,85
Trés > 3,6 0,7

30. A institui¢do calculard entdo, para cada instrumento, a posi¢do ponderada pela duragdo, multiplicando o seu valor de
mercado pela sua duragio modificada e pela alteragdo presumivel da taxa de juro de um instrumento com essa
duracdo modificada especifica (cf. coluna 3 do Quadro 3).

31. A instituicdo calculard as suas posi¢des longas e curtas, ponderadas pela duracdo, dentro de cada zona. O montante
das posi¢des longas compensado pelas posicdes curtas de cada zona constitui a posicdo compensada ponderada pela
duragdo para essa zona.

A instituicdo procederd entdo ao célculo das posicdes ndo compensadas ponderadas pela duragdo para cada zona. Em
seguida, aplicard o método previsto nos pontos 21 a 24 para as posi¢des ponderadas nio compensadas.

32. O requisito de fundos proprios da instituicdo serd entdo calculado pela soma de:

(S
=

2 % da posi¢do ponderada pela duragdo compensada em cada zona;

b) 40 % das posicdes ponderadas pela duragdo compensadas entre as zonas um e dois e entre as zonas dois e trés;

(g)

) 150 % das posicdes ponderadas pela duragio compensadas entre as zonas um e trés; e

o

) 100 % das posicdes residuais ponderadas pela duragdo ndo compensadas.

TITULOS DE CAPITAL

33. A instituicdo somard — de acordo com o ponto 1 — todas as suas posi¢des longas liquidas e todas as suas posi¢des
curtas liquidas. A soma destes dois valores representa a sua posicdo bruta global. O excedente de um valor sobre o
outro representa a sua posi¢do liquida global.

Risco especifico

34. A instituicdo somard — de acordo com o ponto 1 — todas as suas posi¢des liquidas longas e todas as suas posi¢des
liquidas curtas. A instituigdo multiplicard a sua posi¢do bruta global por 4 %, a fim de calcular o seu requisito de
fundos préprios para cobertura do risco especifico.

35. Em derrogagdo do disposto no ponto 34, as autoridades competentes podem permitir que o requisito de fundos
proprios para cobertura do risco especifico seja de 2 %, em vez de 4 %, da posicdo bruta global, no caso das carteiras
de titulos de capital que a instituicdo detenha e que satisfacam as seguintes condigdes:

a)  Os titulos de capital ndo serem de emitentes que tenham emitido apenas instrumentos de divida negocidveis que
presentemente estejam sujeitos a um requisito de 8 % ou 12 % nos termos do Quadro 1 do ponto 14 ou que
estejam sujeitos a um requisito inferior devido unicamente ao facto de se encontrarem garantidos ou
caucionados;

b)  Os titulos de capital serem considerados como tendo liquidez elevada pelas autoridades competentes, de acordo
com critérios objectivos; e

¢)  Nenhuma posi¢do individual representar mais do que 5 % do valor de toda a carteira de titulos de capital da
instituicdo.

Para efeitos da alinea c), as autoridades competentes podem autorizar posi¢des individuais até 10 %, desde que o total
dessas posi¢des ndo exceda 50 % da carteira.
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36.

37.

38.

39.

40.

41.

Risco geral

O requisito de fundos préprios para a cobertura do risco geral obtém-se multiplicando a posicdo liquida global
por 8 %.

Futuros sobre indices de acc¢des

Os futuros sobre indices de acgdes e os equivalentes (ponderados em fungdo do delta) das opcdes de futuros sobre
indices de acges e das opgdes sobre indices de acgdes, a seguir genericamente designados por «futuros sobre indices
de acgdes», podem ser decompostos em posicdes em cada um dos titulos de capital que os constituem. Estas posi¢des
podem ser tratadas como posi¢des subjacentes nos titulos de capital em causa e podem, sob reserva da aprovagdo das
autoridades competentes, calcular-se as posicdes liquidas entre essas posicdes e as posicdes inversas nos proprios
titulos de capital subjacentes.

As autoridades competentes assegurardo que todas as institui¢des que tenham calculado as suas posi¢des liquidas num
ou mais titulos de capital que constituam um futuro sobre um indice de acgdes em relagdo a posi¢do ou posi¢des no
préprio futuro de indice de acgdes possuam capital adequado para cobrir o risco de prejuizo resultante da diferenca
eventual entre a evolucdo do valor do futuro e a dos titulos de capital que o constituem; o mesmo se aplica a
instituicdes que detenham posicdes inversas em futuros sobre indices de acgdes cujo prazo de vida efou composi¢do
ndo sejam idénticos.

Nao obstante o disposto nos pontos 37 e 38, os futuros sobre indices de ac¢des negociados em bolsa que, no entender
das autoridades competentes, representam indices largamente diversificados sdo sujeitos a um requisito de fundos
proprios de 8 % para a cobertura do risco geral, mas ndo a imposi¢do de qualquer requisito para a cobertura do risco
especifico. Estes futuros sobre indices de ac¢des sdo incluidos no cdlculo da posicdo liquida global prevista no
ponto 33, mas ndo serdo tidos em conta no calculo da posi¢do bruta global prevista no mesmo ponto.

Se um futuro sobre indices de ac¢des ndo for decomposto nas suas posigdes subjacentes, serd tratado como um titulo
de capital individual. No entanto, o risco especifico relativo a este titulo de capital individual pode ser ignorado se o
futuro sobre um indice de ac¢des em causa for negociado em bolsa e representar, no entender das autoridades
competentes, um indice largamente diversificado.

TOMADA FIRME

No caso de tomada firme de titulos de divida e de capital, as autoridades competentes podem autorizar uma
instituicdo a aplicar o processo adiante exposto para efeitos de cdlculo dos seus requisitos de fundos proprios. Em
primeiro lugar, a instituicdo calculard as suas posi¢des liquidas, deduzindo as posi¢des de tomada firme subscritas ou
subtomadas por terceiros com base num acordo formal. Em segundo lugar, reduzird as suas posigdes liquidas,
aplicando os factores de reducdo indicados no Quadro 4.

Quadro 4
— dia util 0: 100 %
— 1.° dia qtil: 90 %
— 2.2 e 3.° dias dteis: 75 %
— 4.° dia atil: 50 %
— 5.0 dia atil: 25 %
— apds o 5.° dia util: 0 %.

O «dia 1til 0» serd o dia 1til no qual a institui¢do tenha assumido o compromisso incondicional de aceitar uma
determinada quantidade de valores mobilidrios a um prego acordado.

Em terceiro lugar, calculard o requisito de fundos préprios, utilizando as posi¢des de tomada firme reduzidas.

As autoridades competentes assegurar-se-do de que a institui¢do detém capital suficiente para cobertura do risco de
prejuizo que existe entre a data do compromisso inicial e o 1.° dia qtil.



L 177228

Jornal Oficial da Unido Europeia

30.6.2006

42.

43.

44,

45.

46.

47.

48.

REQUISITOS DE FUNDOS PROPRIOS PARA O RISCO ESRECfFICO RELATIVAMENTE AS POSICOES DA CARTEIRA
DE NEGOCIACAO COBERTAS POR DERIVADOS DE CREDITO

A proteccio por derivados de crédito serd autorizada de acordo com os principios estabelecidos nos pontos 43 a 46.

A protecgdo serd autorizada sem restrigdes quando o valor das duas componentes evolua sempre em direccdes
opostas e, em termos globais, na mesma medida. Este caso verifica-se em qualquer das seguintes situagdes:

a)  As duas componentes sdo constituidas por instrumentos perfeitamente idénticos; ou

b)  Uma posicdo longa em numerdrio é coberta por um swap de taxa de retorno total (ou vice-versa) e existe uma
correspondéncia exacta entre a obrigagdo de referéncia e o risco subjacente (isto é, a posi¢io em numerdrio). O
prazo de vencimento do préprio swap pode ser diferente do risco subjacente.

Nestas situacdes, ndo se aplicardo requisitos de fundos proprios para o risco especifico a qualquer das componentes da
posicao.

Serd aplicada uma compensagdo de 80 % quando o valor das duas componentes evolua sempre em direc¢des opostas
e exista uma correspondéncia exacta a nivel da obrigagdo de referéncia, do prazo de vencimento da obrigacdo de
referéncia e do derivado de crédito e da divisa do risco subjacente. Além disso, as caracteristicas de base do contrato de
derivado de crédito ndo deverdo levar a que as variagdes de preco do derivado de crédito se desviem substancialmente
das variagoes de preco da posi¢do em numerdrio. Na medida em que a operagdo transfira risco, aplicar-se-4 uma
compensacdo de 80 % do requisito de fundos préprios para o risco especifico a nivel da componente da operagdo com
o requisito de fundos préprios mais elevado, sendo nulos os requisitos de fundos préprios para o risco especifico
relativos & outra componente.

A proteccdo serd parcialmente reconhecida quando o valor das duas componentes evolua, de modo geral, em
direccdes opostas. Enquadram-se neste caso as seguintes situacdes:

a) A posicio corresponde ao caso descrito na alinea b) do ponto 43, mas existe um desfasamento de activos entre a
obrigagdo de referéncia e o risco subjacente. No entanto, as posi¢des satisfazem os seguintes requisitos:

i)  a obrigacdo de referéncia ter um grau de prioridade idéntico ou inferior ao da obriga¢do subjacente, e

ii)  a obrigacdo subjacente ¢ a obrigacdo de referéncia terem o mesmo devedor e disporem de cldusulas de
incumprimento cruzado do risco e de aceleracdo cruzada do risco legalmente exequiveis;

b) A posi¢do corresponde ao caso descrito na alinea a) do ponto 43 ou no ponto 44, mas existe uma disparidade a
nivel das divisas ou do prazo de vencimento entre a cobertura do risco de crédito e o activo subjacente (as
disparidades de divisas devem ser incluidas nas informagdes habitualmente prestadas sobre os riscos cambiais
nos termos do Anexo III);

¢) A posicio corresponde ao caso descrito no ponto 44, mas existe um desfasamento de activos entre a posicdo em
numerdrio e o derivado de crédito. No entanto, o activo subjacente ¢ incluido nas obrigacdes (de entrega)
previstas na documentacdo do derivado de crédito.

Em cada uma destas situagdes, em vez de serem adicionados os requisitos de fundos proprios para o risco especifico
relativos a cada componente da operacdo, apenas serd aplicado o mais elevado dos dois requisitos de fundos proprios.

Em todas as situagdes ndo abrangidas pelos pontos 43 a 45, serd aplicado um requisito de fundos préprios para o
risco especifico a ambas as componentes das posicdes.

Requisitos de fundos préprios relativos aos OIC na carteira de negociagio

Os requisitos de fundos préprios relativos as posi¢des em organismos de investimento colectivo (OIC) que satisfazem
as condicdes previstas no artigo 11.° para a aplicagdo do tratamento reservado a uma carteira de negociacdo serdo
calculados de acordo com os métodos indicados nos pontos 48 a 56.

Sem prejuizo do disposto na presente sec¢do, as posi¢des em OIC sdo sujeitas a um requisito de fundos préprios
relativo ao risco de posi¢do (especifico e geral) de 32 %. Sem prejuizo do disposto no quarto pardgrafo do ponto 2.1
do Anexo Il e no sexto pardgrafo do ponto 12 do Anexo V (risco de mercadorias), em conjugagdo com o quarto
pardgrafo do ponto 2.1 do Anexo lII, sempre que se utiliza o tratamento modificado do ouro as posi¢des em OIC sdo
sujeitas a um requisito de fundos préprios relativo ao risco de posi¢do (especifico e geral) e ao risco cambial ndo
superior a 40 %.
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49.  As instituicdes podem determinar o requisito de fundos proprios para as posi¢des em OIC que satisfazem os critérios
estabelecidos no ponto 51 com base nos métodos indicados nos pontos 53 a 56.

50. Salvo indicacdo em contrdrio, ndo ¢ autorizada a compensagdo entre os investimentos subjacentes de um OIC e as
outras posicdes detidas pela institui¢do.

CRITERIOS GERAIS

51.  Os critérios gerais de elegibilidade para utilizar os métodos constantes dos pontos 53 a 56 relativamente aos OIC
emitidos pelas empresas supervisionadas ou constituidas na Comunidade s3o os seguintes:

a) O prospecto ou documento equivalente do OIC indicara:
i) as categorias de activos em que o OIC estd autorizado a investir,
ii)  se se aplicarem limites de investimento, quais sdo esses limites e as suas metodologias de cdlculo,
i)  se for permitido o recurso a capitais alheios, qual o seu nivel mdximo, e

iv)  se o investimento do OIC em derivados financeiros do mercado de balcio ou em operacdes do tipo dos
acordos de recompra for permitido, quais as medidas destinadas a limitar o risco de contraparte inerente a
estas operacdes;

b) A actividade do OIC serd objecto de relatérios semestrais e anuais para permitir avaliar os activos e os passivos,
as receitas ¢ as operagdes realizadas durante o periodo de referéncia de cada relatério;

¢)  Asunidades de participagdofacgdes do OIC sdo diariamente reembolsdveis em numerdrio, a partir dos activos da
empresa, mediante pedido do detentor da unidade;

d)  Os investimentos no OIC sdo separados dos activos da sua entidade gestora; e
€) A instituicdo investidora deve proceder a uma avaliacdo de risco adequada do OIC.

52.  Os OIC de paises terceiros podem ser elegiveis se forem respeitados os critérios previstos nas alineas a) a e) do
ponto 51, sob reserva da aprovagdo da autoridade competente da instituicdo.

METODOS ESPECIFICOS

53. Caso a institui¢do tenha um conhecimento didrio dos investimentos subjacentes do OIC, poderd tomar directamente
em consideragdo esses investimentos para calcular os requisitos de fundos préprios relativos ao risco de posicio (geral
e especifico), no que respeita a essas posi¢des, com base nos métodos indicados no presente anexo ou, se lhe tiver sido
concedida autorizagdo, com base nos métodos indicados no Anexo V. Neste contexto, as posicdes em OIC sdo tratadas
como posi¢cdes nos investimentos subjacentes do OIC. £ permitida a compensagdo entre as posi¢des nos
investimentos subjacentes do OIC e as outras posi¢des detidas pela institui¢do, desde que esta detenha uma quantidade
de unidades de participacdo suficiente para permitir o resgate/criagio em troca dos investimentos subjacentes.

54.  As institui¢des podem calcular os requisitos de fundos proprios relativos ao risco de posi¢do (geral e especifico) para as
posicdes em OIC com base nos métodos indicados no presente anexo ou, se lhes tiver sido concedida autorizacio,
com base nos métodos indicados no Anexo V no que respeita a posi¢cdes presumiveis que representem as posi¢des
necessarias para reproduzir a composi¢do e o desempenho do indice gerado no exterior ou do cabaz fixo de titulos de
capital ou de divida referidos na alinea a), desde que sejam respeitadas as seguintes condigdes:

a) O mandato do OIC ter por objectivo reproduzir a composicdo e o desempenho de um indice gerado no exterior
ou de um cabaz fixo de titulos de capital ou de divida; e

b)  Poder ser claramente estabelecida uma correlagio minima de 0,9 entre as variagdes didrias dos precos do OIC e
do indice ou do cabaz de titulos de capital ou de divida que é reproduzido durante um periodo minimo de seis
meses. Neste contexto, entende-se por «correlacdo» o coeficiente de correlagio entre os resultados didrios
provenientes do OIC e os do indice ou do cabaz de titulos de capital ou de divida que é objecto da reprodugdo.
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55.

56.

Caso a instituicdo ndo tenha um conhecimento didrio dos investimentos subjacentes do OIC, pode calcular os
requisitos de fundos préprios relativos ao risco de posi¢do (geral e especifico) com base nos métodos indicados no
presente anexo, desde que sejam respeitadas as seguintes condigdes:

a)

Partir-se do principio de que o OIC investe, em primeiro lugar, até a0 mdximo permitido nos termos do seu
mandato nas categorias de activos que envolvem o requisito de fundos préprios mais elevado no que respeita ao
risco de posicdo (geral e especifico) e, em seguida, continua a investir por ordem decrescente nas categorias
inferiores até atingir o limite mdximo total de investimento. A posi¢do da institui¢gdo no OIC é tratada como
uma participagdo directa na posi¢io presumivel;

Para calcular os requisitos de fundos préprios relativos ao risco de posicdo, as instituicdes terem em conta o
risco méximo indirecto ao qual poderdo estar expostas ao tomar posicdes através do OIC, aumentando
proporcionalmente a posi¢do no OIC até ao risco méximo para investimentos subjacentes, tal como resultam do
seu mandato; e

Se o requisito de fundos proprios relativo ao risco de posicdo (geral e especifico) estabelecido no presente ponto
exceder o nivel previsto no ponto 48, o requisito de fundos préprios ser limitado a esse nivel.

As institui¢des podem recorrer a um terceiro para calcular e consignar em relatério os requisitos de fundos proprios
relativos ao risco de posigdo (geral e especifico) para as posi¢des sobre OIC abrangidas pelo disposto nos pontos 53
e 55 com base nos métodos estabelecidos no presente anexo, desde que a correcgdo do calculo e do seu relatério seja
garantida de forma adequada.
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ANEXO II

CALCULO DOS REQUISITOS DE FUNDOS PROPRIOS RELATIVOS AO RISCO DE CREDITO DE
CONTRAPARTE/LIQUIDACAO

RISCO DE LIQUIDACAO/ENTREGA

1. No caso de operagdes sobre instrumentos de divida, titulos de capital ou mercadorias (com exclusdo das vendas com
acordo de recompra e das compras com acordo de revenda e das operagdes de concessdo e de contraccdo de
empréstimos de valores mobilidrios ou de mercadorias) que estejam por liquidar apds a data de entrega
convencionada, a instituicdo deve calcular a diferenca de prego a qual se encontra exposta. Esta consiste na diferenca
entre o preco de liquidagdo acordado para os titulos de divida, os titulos de capital, moeda estrangeira ou as
mercadorias em questdo e o seu valor corrente de mercado, na medida em que essa diferenca possa envolver uma
perda para a instituigdo. Esta deverd multiplicar esta diferenga pelo factor correspondente da coluna A do Quadro 1
para calcular o seu requisito de fundos préprios.

QUADRO 1
Nimero de dias tteis apos a data acordada para liquidacdo (%)
5—15 8
16 — 30 50
31 — 45 75
46 ou mais 100

OPERACOES INCOMPLETAS
2. Pode ser exigido a uma institui¢gdo que detenha fundos proprios nos termos do Quadro 2, caso:
a)  Tenha procedido ao pagamento por valores mobilidrios, moeda estrangeira ou mercadorias antes da recep¢io
dos mesmos ou tenha entregue valores mobilidrios, moeda estrangeira ou mercadorias antes de receber o

respectivo pagamento; e

b)  No caso de transac¢des transfronteiricas, tenha decorrido um dia ou mais para além da data em que for
efectuado o pagamento ou a entrega.

Quadro 2:

Tratamento de capitais para operagdes incompletas

Desde o primeiro paga-
, - mento ou entrega até Desde 5 dias tteis apds o
Até ao primeiro paga- . >
) N quatro dias apds o segundo pagamento ou
Tipo de transacgio mento ou entrega estabe- AN
. segundo pagamento ou entrega até a extingdo da
lecidos contratualmente . N
entrega estabelecidos transac¢io
contratualmente
Operagdo incompleta Nenhuma exigéncia de Tratamento como Deduzir o valor trans-
capital risco ferido mais o risco actual
positivo dos fundos pro-
prios

3. Ao aplicar a ponderacdo de risco a riscos emergentes de operacdes incompletas tratadas nos termos da coluna 3 do
Quadro 2, as institui¢des que utilizem o método estabelecido nos artigos 84.° a 89.° da Directiva 2006/48/CE
poderdo imputar a PD s contrapartes para as quais ndo tenham outros riscos extra carteira de negociacdo, com base
na avaliacdo de crédito externa da contraparte. As institui¢des que utilizem estimativas proprias de perda dado o
incumprimento (loss given default, LGD) poderdo aplicar a LGD constante do ponto 8 da Parte 2 do Anexo VII da
Directiva 2006/48/CE aos riscos de operagdes incompletas tratados nos termos da coluna 3 do Quadro 2 sempre que
o apliquem a todos esses riscos. Em alternativa, as entidades que utilizem o método estabelecido nos artigos 84.° a 89.

© da Directiva 2006/48/CE poderdo aplicar as ponderagdes de risco estabelecidas nos artigos 78.° a 83.° da mesma



L 177232

Jornal Oficial da Unido Europeia

30.6.2006

directiva sempre que as apliquem a todos aqueles riscos, podendo igualmente aplicar uma ponderacdo de risco
de 100% a todos aqueles riscos.

Se o montante de risco positivo resultante das operagdes incompletas ndo for significativo, as institui¢des poderdo
aplicar uma ponderacio de risco de 100% aos riscos em questdo.

Em caso de falha total do sistema de liquidagio ou compensacio, as autoridades competentes poderdo dispensar o
cumprimento dos requisitos de fundos préprios calculados nos termos dos pontos 1 e 2 até que a situagio seja
corrigida. Nesse caso, se uma contraparte ndo liquidar uma transacgdo, tal ndo se considerard incumprimento para
efeitos do risco do crédito.

RISCO DE CREDITO DE CONTRAPARTE (RCC)
As institui¢des sdo obrigadas a deter fundos proprios para cobrir o risco de RCC decorrente dos riscos resultantes de:
a)  Instrumentos derivados do mercado de balcio e derivados de crédito;

b)  Vendas com acordo de recompra, compras com acordo de revenda, concessdo ou contrac¢do de empréstimos de
valores mobilidrios ou de mercadorias referentes a valores mobilidrios ou a mercadorias incluidos na carteira de
negociacao;

¢)  Transac¢des de miituo com imposicdo de margem baseadas em valores mobilidrios ou matérias-primas; e
d)  Transacgdes de liquidagdo longa.

Sem prejuizo do disposto nos pontos 7 a 10, os valores expostos a risco e os montantes ponderados pelo risco no que
se refere a esses riscos sdo calculados nos termos do Titulo V, Capitulo 2, Seccdo 3 da Directiva 2006/48/CE, devendo
as referéncias as «institui¢des de crédito» nessa secgdo ser interpretadas como referéncias as «nstituicdes», as referéncias
as «nstituicdes de crédito-mae» ser interpretadas como referéncias as «nstitui¢des-mde» e os termos associados
interpretados no mesmo sentido.

Para efeitos do ponto 6:

Considera—se que o Anexo IV da Directiva 2006/48|CE ¢ alterado de forma a incluir o ponto 8 da Secgdo C do
Anexo I da Directiva 2004/39/CE;

Considera-se que o Anexo III da Directiva 2006/48/CE ¢ alterado de forma a incluir, ap6s o Quadro 1, o seguinte
texto:

«A fim de quantificar o risco de crédito potencial futuro no caso dos derivados de crédito do tipo swap de retorno total
e dos derivados de crédito do tipo swap de risco de incumprimento, o montante nominal do instrumento é
multiplicado pelas seguintes percentagens:

—  nos casos em que a obrigagdo de referéncia seria considerada um elemento qualificado para efeitos do Anexo I
se desse origem a um risco directo da institui¢do: 5%;

— nos casos em que a obrigacdo de referéncia ndo seria considerada um elemento qualificado para efeitos do
Anexo [ se desse origem a um risco directo da institui¢do: 10%.

No entanto, em caso de um swap de risco de incumprimento, a instituicdo cujo risco decorrente do swap represente
uma posi¢do longa no instrumento subjacente serd autorizada a utilizar um valor de 0% para calcular o risco de
crédito potencial futuro, a menos que o swap de risco de incumprimento preveja a liquidacio de todos os débitos e
créditos em caso de insolvéncia da entidade cujo risco decorrente do swap represente uma posi¢do curta no
instrumento subjacente, mesmo que ndo haja incumprimento da posi¢do subjacente.».

Nos casos em que um derivado de crédito assegura a protecgio relativamente ao «n—ésimo incumprimento» entre uma
série de obrigagdes subjacentes, a aplicagdo das percentagens acima indicadas é determinada pela obrigagdo com a
n-ésima qualidade de crédito mais baixa determinada com base no facto de, se for incorrida pela instituicdo, constituir
um elemento qualificado para efeitos do Anexo L

Para efeitos do ponto 6, ao calcular os montantes ponderados pelo risco, as institui¢des ndo sdo autorizadas a utilizar
0 Método Simples sobre Caugdes Financeiras, estabelecido no Anexo VIII, Parte 3, pontos 24 a 29, da Directiva 2006/
[48|CE, para o reconhecimento dos efeitos das caugdes de natureza financeira.

Para efeitos do ponto 6, em caso de operagdes de recompra e operagdes de concessdo ou de contraccdo de empréstimo
de valores mobilidrios ou de mercadorias inscritos na carteira de negociacdo, todos os instrumentos financeiros e
mercadorias elegiveis para serem incluidos na carteira de negociacdo podem ser reconhecidos como caugio elegivel.
Para os riscos decorrentes dos instrumentos derivados do mercado de balcdo incluidos na carteira de negociagdo, as
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10.

11.

12.

mercadorias elegiveis para serem incluidas na carteira de negociagdo também podem ser reconhecidas como caucio
elegivel. Para calcular os ajustamentos de volatilidade nos casos em que tais instrumentos financeiros ou mercadorias
ndo clegiveis nos termos do Anexo VIII da Directiva 2006/48/CE sejam objecto de contracgdo de empréstimo, de
venda ou de fornecimento ou de concessdo de empréstimo, de aquisi¢io ou de recepcdo através de garantias ou de
outra forma no ambito de uma transaccio deste tipo e a institui¢do utilize 0 Método de Supervisio de Ajustamentos
de Volatilidade constante da Parte 3 do Anexo VIII da mesma directiva, tais instrumentos e mercadorias serdo tratados
da mesma forma que os titulos de capital ndo incluidos no indice principal de uma bolsa de valores reconhecida.

Caso as instituicdes utilizem a abordagem decorrente do recurso ao seu proprio Método de Estimativas de
Ajustamento da Volatilidade constante da Parte 3 do Anexo VI da Directiva 2006/48/CE relativamente a
instrumentos financeiros ou mercadorias ndo elegiveis nos termos do Anexo VIII da mesma directiva, os ajustamentos
de volatilidade devem ser calculados para cada elemento considerado individualmente. Caso as institui¢des utilizem o
Método das Notacdes Internas constante da Parte 3 do Anexo VIII da Directiva 2006/48/CE, poderdo igualmente
recorrer a este tipo de abordagem no ambito da carteira de negociagdo.

Para efeitos do ponto 6, em relagdo ao reconhecimento de acordos-padrdo de compensacio que cobrem operagdes de
recompra efou opera¢des de concessdo ou de contrac¢do de empréstimo de valores mobilidrios ou de mercadorias e/
Jou outras operagdes adaptadas ao mercado de capitais (capital market—driven transactions), a compensagdo entre
posicdes incluidas e ndo incluidas na carteira de negociacdo s6 serd reconhecida desde que as operagdes objecto de
compensagdo respeitem as seguintes condigdes:

a)  Todas as opera¢des serem avaliadas diariamente ao preco do mercado; e

b)  Todos os elementos objecto de contrac¢do de empréstimo, de aquisicdo ou de recep¢do no dmbito das operacdes
poderem ser reconhecidos como caucdo financeira elegivel nos termos do Titulo V, Capitulo 2, Seccdo 3,
Subseccdo 3, da Directiva 2006/48/CE sem que se aplique o ponto 9 do presente anexo.

Nos casos em que um derivado de crédito incluido na carteira de negociacio faz parte de uma cobertura interna e a
protec¢do do crédito é reconhecida nos termos da Directiva 2006/48/CE, considera—se que ndo existe risco de
contraparte inerente a posicdo no derivado de crédito.

O requisito de fundos proprios é de 8% do total dos montantes ponderados pelo risco.
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ANEXO III

CALCULO DOS REQUISITOS DE FUNDOS PROPRIOS RELATIVOS AOS RISCOS CAMBIAIS

1. Se a soma da posicdo global liquida em divisas de uma institui¢do e da sua posi¢do liquida em ouro, calculada de
acordo com o método estabelecido no ponto 2, exceder 2% dos seus fundos préprios totais, a instituicdo multiplicard
a soma da sua posicdo liquida em divisas e da sua posicio liquida em ouro por 8%, a fim de calcular o seu requisito de
fundos préprios para cobertura do risco cambial.

2. Proceder-se-4 a um célculo em duas fases para os requisitos de fundos proprios relativos aos riscos cambiais.

2.1. Em primeiro lugar, calcula-se a posigdo aberta liquida da institui¢do em cada divisa (incluindo a moeda em que sdo
expressas as contas) e em ouro.

Esta posicdo aberta liquida consistird na soma dos seguintes elementos (positivos ou negativos):

a) A posi¢do liquida a vista (isto ¢, todos os elementos do activo menos todos os elementos do passivo, incluindo
os juros vencidos, na divisa em questdo ou, em relagdo ao ouro, a posicdo liquida a vista em ouro);

b) A posigdo liquida a prazo (isto é, todos os montantes a receber menos todos os montantes a pagar ao abrigo de
operagdes a prazo sobre divisas e ouro, incluindo os contratos de futuro sobre divisas e ouro e o capital dos
swaps de divisas ndo incluidos na posicdo a vista);

¢)  As garantias irrevogédveis (e instrumentos semelhantes) cuja execugdo é certa e que provavelmente ndo poderdo
ser recuperadas;

d)  As receitas e despesas futuras liquidas ainda ndo vencidas, mas jd inteiramente cobertas (segundo o critério das
instituicdes que elaboram os documentos destinados as autoridades competentes e com o acordo prévio destas
ultimas, as receitas e despesas futuras liquidas ainda ndo contabilizadas mas jd integralmente cobertas por
operagdes cambiais a prazo podem ser incluidas neste célculo). A instituigdo deverd observar esse critério de
forma continua;

e) O equivalente delta (ou calculado com base no delta) liquido do total da carteira de opcdes sobre divisas e ouro;
e

f) O valor de mercado de outras opcdes (isto é, que ndo sejam sobre divisas ou ouro).

Podem excluir-se do célculo das posi¢des abertas liquidas em divisas quaisquer posigdes deliberadamente tomadas por
uma institui¢do para se proteger contra o efeito adverso das taxas de cdmbio sobre o récio dos seus fundos préprios.
Estas posi¢des devem ser de natureza ndo operacional ou estrutural e a sua exclusdo, ou qualquer varia¢do nas
condigdes em que esta se processar, carece da autorizagdo das autoridades competentes. Poderd ser aplicado o mesmo
tratamento as posicdes de uma institui¢do respeitantes a elementos ji deduzidos no célculo dos fundos proprios,
desde que sejam preenchidas as mesmas condicdes que as acima referidas.

Para efeitos do cdlculo referido no primeiro paragrafo, serdo tidas em conta, no que respeita aos OIC, as suas posi¢des
efectivas em divisas. As institui¢des podem recorrer a um terceiro para consignar em relatorio as posigdes em divisas
do OIC, desde que a correccdo desse relatério seja assegurada de forma adequada. Se uma institui¢io ndo tiver
conhecimento das posi¢des em divisas de um OIC, parte-se do principio de que o OIC investiu em divisas até ao limite
méximo permitido no seu mandato e, para o cdlculo dos requisitos de fundos préprios relativos aos riscos cambiais
respeitantes as posi¢des da carteira de negociagdo, as instituicdes terdo em conta o risco indirecto médximo a que
poderiam estar expostas mediante a tomada de posicdes através do OIC. Tal serd efectuado aumentando
proporcionalmente a posicdo no OIC até ao risco méximo no que respeita aos investimentos subjacentes resultantes
do mandato de investimento. A posi¢do presumivel em divisas do OIC serd tratada como uma moeda separada e tal
como o0s investimentos em ouro, com a diferenca de que, se a direccdo do investimento do OIC estiver disponivel, o
total da posi¢do longa pode ser adicionado ao total da posi¢do longa aberta em divisas e o total da posi¢do curta pode
ser adicionado ao total da posi¢do curta aberta em divisas. Antes do cdlculo, ndo ¢é autorizada a compensagio entre
essas posicoes.

As autoridades competentes podem autorizar as institui¢des a utilizarem o valor actual liquido no célculo da posi¢io
aberta liquida em cada divisa e em ouro.

2.2. Em segundo lugar, as posi¢des longas ou curtas liquidas em cada divisa, excepto na divisa em que sdo expressas as
contas da empresa, e a posicdo longa ou curta liquida em ouro serdo convertidas, a taxa de cAmbio a vista, na divisa
em que sdo expressas as contas. S3o entdo adicionadas separadamente, de modo a formar, respectivamente, o total das
posicdes curtas liquidas e o total das posi¢des longas liquidas. O mais elevado destes dois totais constituird a posi¢do
liquida global em divisas da instituicdo.
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3.1.

3.2

Em derrogacio do disposto nos pontos 1 e 2 e enquanto se aguarda coordenagdo posterior, as autoridades
competentes podem determinar ou permitir que as institui¢des utilizem os procedimentos adiante descritos para a
aplicacdo do presente anexo.

As autoridades competentes podem autorizar as institui¢des a satisfazerem requisitos de fundos proprios, relativos a
posicdes em divisas estreitamente correlacionadas, inferiores aos que resultariam da aplicagdo dos pontos 1 e 2 a essas
posigdes. As autoridades competentes s6 podem considerar que um par de divisas ¢ estreitamente correlacionado se a
probabilidade de um prejuizo — calculado com base nos dados relativos as taxas de cambio didrias dos trés ou cinco
anos precedentes — que se verifique em posi¢des iguais e opostas nessas divisas nos dez dias tteis seguintes, no
montante equivalente a 4% ou menos do valor da posi¢io compensada em questdo (calculada na divisa em que sdo
expressas as contas da empresa), for de, pelo menos, 99% quando o periodo de observagdo utilizado for de trés anos,
ou de 95% quando o periodo de observagio utilizado for de cinco anos. O requisito de fundos préprios relativo as
posi¢des compensadas em duas divisas estreitamente correlacionadas serd de 4% multiplicado pelo valor da posigdo
compensada. O requisito de fundos proprios relativo as posicdes ndo compensadas em divisas estreitamente
correlacionadas e a todas as posi¢des noutras divisas serd de 8%, multiplicado pelo mais elevado dos valores
resultantes da soma das posi¢des liquidas curtas, ou das posicdes liquidas longas, nessas divisas, apds exclusdo das
posicdes compensadas em divisas estreitamente correlacionadas.

As autoridades competentes podem permitir que as institui¢des excluam, de qualquer dos métodos descritos nos
pontos 1, 2 e 3.1 que apliquem, as posi¢des em divisas sujeitas a um acordo entre Estados que seja juridicamente
vinculativo e que vise limitar as variacdes relativas a outras divisas cobertas pelo mesmo acordo. As institui¢des
calculardo as suas posi¢des compensadas nessas divisas e submeté-las-d0 a um requisito de fundos proprios nio
inferior a metade da variacio maxima permitida pelo acordo intergovernamental em questdo relativamente as divisas
em causa. As posicdes ndo compensadas nestas divisas serdo tratadas em pé de igualdade com as outras divisas.

Em derrogacgdo do disposto no primeiro pardgrafo, as autoridades competentes poderdo permitir que o requisito de
fundos préprios relativo as posigdes compensadas em divisas dos Estados-Membros que participam na segunda fase
da Unido Econémica e Monetdria seja de 1,6 %, multiplicado pelo valor dessas posicdes compensadas.

As posigoes liquidas em divisas compésitas podem ser decompostas nas moedas integrantes, de acordo com as quotas
em vigor.
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ANEXO IV

CALCULO DOS REQUISITOS DE FUNDOS PROPRIOS RELATIVOS AO RISCO DE MERCADORIAS

Cada posi¢do em mercadorias ou instrumentos derivados sobre mercadorias deve ser expressa em unidades
normalizadas de medida. O prego a vista de cada mercadoria deve ser expresso na moeda em que sdo elaboradas as
contas.

As posi¢des em ouro ou instrumentos derivados sobre ouro devem ser consideradas como estando sujeitas ao risco
cambial e tratadas nos termos dos Anexos IIl ou V, conforme adequado, para efeitos de cdlculo do risco de mercado.

Para efeitos do presente anexo, as posicdes que constituam apenas financiamentos de existéncias podem ser excluidas
do cdlculo do risco de mercadorias.

Os riscos de taxa de juro e cambiais ndo abrangidos por outras disposi¢des do presente anexo devem ser incluidos no
célculo do risco geral relativo aos instrumentos de divida e no célculo dos riscos cambiais.

Quando o prazo de vencimento da posi¢do curta anteceder o da posicdo longa, as institui¢des deverdo igualmente
proteger-se contra o risco de iliquidez susceptivel de ocorrer em determinados mercados.

Para efeitos do disposto no ponto 19, a posigao liquida da instituicio em cada mercadoria ¢ constituida pelo excedente
das suas posi¢des longas (curtas) relativamente as suas posicdes curtas (longas) na mesma mercadoria e em futuros,
opgdes e warrants sobre mercadorias idénticas.

As autoridades competentes devem permitir que as posi¢des em instrumentos derivados sejam tratadas, de acordo
com as regras especificadas nos pontos 8 a 10, como posi¢des nas mercadorias subjacentes.

As autoridades competentes podem considerar as seguintes posigdes como posi¢des na mesma mercadoria:

a)  Posi¢des em diferentes subcategorias de mercadorias nos casos em que as respectivas entregas sejam
substituiveis entre si; e

b)  Posi¢des em mercadorias semelhantes no caso de serem substitutos préximos e se puder ser claramente
estabelecida uma correlagio minima de 0,9 entre os respectivos movimentos de precos durante um periodo
minimo de um ano.

Instrumentos especiais

Os futuros sobre mercadorias e os compromissos a prazo de compra ou de venda de mercadorias serdo integrados no
sistema de avaliacdo sob a forma de montantes nocionais expressos em unidades normalizadas de medida, devendo
ser-lhes atribuido um prazo de vencimento com base na data em que expirem.

As autoridades competentes podem permitir que o requisito de fundos préprios relativo a um futuro negociado em
bolsa seja igual & margem exigida pela bolsa, se considerarem que a margem constitui uma medida precisa do risco
associado ao futuro e que é pelo menos igual ao requisito de fundos préprios relativo a um futuro que resultaria de um
célculo efectuado com base no método exposto no presente anexo ou no método dos modelos internos descrito no
Anexo V.

As autoridades competentes também podem permitir que o requisito de fundos préprios relativo a um contrato sobre
instrumentos derivados sobre mercadorias do mercado de balcdo do tipo referido no presente ponto, compensado por
uma camara de compensacdo reconhecida por essas mesmas autoridades, seja igual & margem exigida pela cimara de
compensacdo se considerarem que a margem constitui uma medida precisa do risco associado ao contrato sobre
instrumentos derivados e que ¢ pelo menos igual ao requisito de fundos préprios para o contrato em causa que
resultaria de um célculo efectuado com base no método exposto no presente anexo ou no método dos modelos
internos descrito no Anexo V.

Os swaps de mercadorias em que uma componente da transac¢do se reporta a um preco fixo e a outra ao preco
corrente de mercado serdo integrados, no ambito do Método da Escala de Prazos de Vencimento descrito nos
pontos 13 a 18, como uma série de posi¢des equivalentes ao montante nocional do contrato, correspondendo cada
pagamento relativo ao swap a uma posi¢do, a qual serd devidamente integrada na escala de prazos de vencimento do
Quadro 1 (ponto 13). As posi¢des serdo longas se a instituigdo pagar um prego fixo e receber um preco variavel e
curtas se a instituicdo receber um preco fixo e pagar um prego varidvel.

Os swaps de mercadorias em que as componentes da transac¢do se reportam a diferentes mercadorias devem ser
incluidos nas escalas correspondentes no dmbito do Método das Escalas de Prazos de Vencimento.
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14.

As opcdes sobre mercadorias ou sobre instrumentos derivados sobre mercadorias serdo tratadas, para efeitos do
presente anexo, como se fossem posi¢des com um valor igual ao do montante da mercadoria subjacente a opcio,
multiplicado pelo respectivo delta. Poder-se-d determinar a posi¢do liquida entre estas posi¢des e quaisquer posi¢des
simétricas em mercadorias idénticas as subjacentes ou em instrumentos derivados idénticos. O delta utilizado serd o
da bolsa em questéo, o calculado pelas autoridades competentes ou, caso nio existam ou se se tratar de opgdes do
mercado de balcdo, o que for calculado pela propria institui¢do, desde que as autoridades competentes considerem que
o modelo utilizado pela instituicdo ¢é razoavel.

Contudo, as autoridades competentes podem também determinar que as institui¢des calculem os seus deltas seguindo
uma metodologia por elas indicada.

Deve ser assegurada cobertura para os demais riscos associados as opg¢des, para além do risco delta.

As autoridades competentes podem permitir que o requisito relativo a uma opcdo sobre mercadorias subscrita em
bolsa seja igual a margem exigida pela bolsa, se considerarem que a margem constitui uma medida precisa do risco
associado a opgio e que ¢ pelo menos igual ao requisito de fundos préprios relativo a uma opgao que resultaria de um
célculo efectuado com base no método exposto no presente anexo ou no método dos modelos internos descrito no
Anexo V.

As autoridades competentes podem também permitir que o requisito de fundos proprios relativo a uma op¢do sobre
mercadorias do mercado de balcdo, compensada por uma camara de compensagdo reconhecida por essas mesmas
autoridades, seja igual a margem exigida pela cdmara de compensagdo se considerarem que a margem constitui uma
medida precisa do risco associado a opcdo e que é pelo menos igual ao requisito de fundos préoprios para uma op¢io
do mercado de balcio que resultaria de um célculo efectuado com base no método exposto no presente anexo ou no
método dos modelos internos descrito no Anexo V.

Além disso, podem permitir que o requisito relativo a uma opgdo sobre mercadorias, adquirida em bolsa ou no
mercado de balcdo, seja 0 mesmo que para a mercadoria subjacente, na condicio de que o requisito daf decorrente ndo
exceda o valor de mercado da opgio. O requisito relativo a uma opgédo subscrita no mercado de balcdo serd calculado
relativamente a mercadoria subjacente.

Os warrants relativos a mercadorias serdo tratados do mesmo modo que o previsto no ponto 10 para as op¢des sobre
mercadorias.

A entidade que transfere as mercadorias ou os direitos garantidos relativos a titularidade das mercadorias, numa venda
com acordo de recompra, bem como o mutuante das mercadorias num empréstimo de mercadorias, incluirdo essas
mercadorias no cdlculo do seu requisito de fundos préprios, nos termos do presente anexo.

a)  Meétodo da Escala de Prazos de Vencimento

A institui¢do utilizard para cada mercadoria uma escala de prazos de vencimento separada, de acordo com o
Quadro 1. Todas as posicdes nessa mercadoria e todas as posi¢des consideradas como posi¢des na mesma mercadoria
nos termos do ponto 7 serdo afectadas aos intervalos correspondentes dos prazos de vencimento. As existéncias
fisicas serdo afectadas ao primeiro intervalo.

Quadro 1
Intervalo de prazos de vencimento Taxa de diferencial (spread rate)(em %)

1) 2)
0 < 1 més 1,50
> 1 < 3 meses 1,50
> 3 < 6 meses 1,50
> 6 < 12 meses 1,50
> 1 < 2 anos 1,50
> 2 < 3 anos 1,50
> 3 anos 1,50

As autoridades competentes podem autorizar que posi¢des relativas a uma mesma mercadoria ou posicdes
consideradas como tal nos termos do ponto 7 sejam compensadas e afectadas aos intervalos correspondentes dos
prazos de vencimento numa base liquida, caso se trate de:

a)  Posigdes em contratos a vencer na mesma data; e

b)  Posicdes em contratos que se vencam com dez dias de intervalo entre si, se os contratos forem negociados em
mercados com datas de entrega didrias.
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18.

19.

20.

A instituicdo calculard em seguida a soma das posi¢des longas e a das posicdes curtas em cada intervalo dos prazos de
vencimento. O montante das primeiras (segundas) que serdo compensadas pelas segundas (primeiras) num
determinado intervalo constitui a posi¢do compensada nesse intervalo, enquanto a posicdo longa ou curta residual
representard a posi¢do ndo compensada do referido intervalo.

A parte da posicdo longa (curta) ndo compensada num determinado intervalo que é compensada pela posicio curta
(longa) ndo compensada no intervalo seguinte constitui a posicio compensada entre estes dois intervalos. A parte da
posi¢do longa ou curta, ndo susceptivel de compensagdo nos termos referidos representa a posi¢do nido compensada.

O requisito de fundos proprios da institui¢do calculado para cada mercadoria com base na escala de prazos de
vencimento pertinente corresponde a soma dos seguintes elementos:

a) A soma das posicdes longas e curtas compensadas, multiplicada pela taxa de diferencial correspondente,
conforme indicado na segunda coluna do Quadro 1 (ponto 13) para cada intervalo de prazos de vencimento, e
pelo preco a vista da mercadoria;

b) A posi¢do compensada entre dois intervalos de prazos de vencimento para cada um dos intervalos para o qual
tenha sido reportada uma posi¢do ndo compensada, multiplicada pela taxa de reporte (carry rate) de 0,6 % e pelo

preco a vista da mercadoria; e

¢)  Asposi¢des ndo compensadas residuais, multiplicadas pela taxa final (outright rate) de 15% e pelo prego a vista da
mercadoria.

O requisito global de fundos préprios da instituicdo para o risco de mercadorias corresponde a soma dos requisitos de
fundos préprios calculados para cada mercadoria nos termos do ponto 17.

b)  Método Simplificado

O requisito de fundos proprios da instituicdo corresponde, para cada mercadoria, & soma dos seguintes elementos:
a)  15% da posigdo liquida, longa ou curta, a multiplicar pelo prego a vista da mercadoria; e

b) 3% da posicio bruta, longa e curta, a multiplicar pelo preco a vista da mercadoria.

O requisito de fundos préprios global da institui¢do para o risco de mercadorias corresponde a soma dos requisitos de
fundos préprios calculados para cada mercadoria nos termos do ponto 19.

¢)  Meétodo da Escala de Prazos de Vencimento Alargado

As autoridades competentes podem autorizar as institui¢des a utilizar, em vez das taxas referidas nos pontos 13, 14, 17
e 18, as taxas minimas de diferencial (spread rates), de reporte (carry rates) e finais (outright rates) indicadas no quadro
seguinte (Quadro 2), desde que, no entender das autoridades competentes, as instituicdes:

a)  Realizem um volume significativo de operagdes sobre mercadorias;

b)  Tenham uma carteira diversificada de mercadorias; e

¢)  Nio estejam ainda em condi¢des de utilizar modelos internos para calcular o requisito de fundos préoprios
relativo ao risco de mercadorias de acordo com o Anexo V.

Quadro 2

Metais preciosos Produtos agricolas | Outros, incluindo os

Metais de base

(excepto ouro) (softs) produtos energéticos
Taxa de diferencial (%) 1,0 1,2 1,5 1,5
Taxa de reporte (%) 0,3 0,5 0,6 0,6

Taxa final (%) 8 10 12 15
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ANEXO V

UTILIZA(;AO DE MODELOS INTERNOS PARA O CALCULO DOS REQUISITOS DE FUNDOS PROPRIOS

As autoridades competentes podem, nas condi¢des estabelecidas no presente anexo, autorizar as institui¢des a calcular
os seus requisitos de fundos préprios relativos aos riscos de posi¢do, aos riscos cambiais efou aos riscos de
mercadorias de acordo com os seus modelos internos, em alternativa aos métodos descritos nos Anexos [, Ill e IV ou
em conjugacio com estes. E necessario, em cada caso, o reconhecimento expresso das autoridades competentes para a

utilizagdo destes modelos para efeitos de supervisio dos fundos préprios.

Antes de conceder o seu reconhecimento, as autoridades competentes assegurar-se-do de que o sistema de gestdo de
riscos da instituicdo assenta em bases conceptuais sélidas, é aplicado de forma rigorosa e satisfaz, nomeadamente, os

seguintes critérios qualitativos:

a) O modelo interno de avaliagdo de riscos encontra-se estreitamente integrado na gestdo quotidiana de riscos da
instituicdo, servindo de base para os relatérios transmitidos a direc¢do sobre o grau de exposicdo da institui¢do;

b) A instituicdo dispde de uma unidade de controlo de riscos independente das unidades de negociagdo e que
informa directamente a direccdo da institui¢do. Esta unidade deve ser responsével pela concepcio e aplicagdo do
sistema de gestdo de riscos da institui¢do, bem como pela elaboragdo e andlise de relatérios didrios sobre os
resultados produzidos pelo modelo de avaliagdo de riscos e sobre as medidas adequadas a tomar em termos de

limites a negociacdo. A unidade procederd igualmente a validacdo inicial e subsequente do modelo interno;

¢) O conselho de administracdo e a direccdo da institui¢do estdo activamente associados ao processo de controlo
de riscos e os relatérios didrios elaborados pela unidade de controlo de riscos sdo examinados por membros da
direc¢do com autoridade suficiente para impor tanto uma redugdo da tomada de posi¢des por um determinado

operador como uma diminui¢do do grau de exposicdo total da instituicio;

d) A institui¢do possui, em nimero suficiente, pessoal qualificado para a utilizagio de modelos sofisticados nos
dominios da negociagdo, do controlo de riscos, da auditoria interna e do tratamento administrativo das

operagdes realizadas (back-office);

€) A institui¢do estabeleceu procedimentos destinados a assegurar e fiscalizar o cumprimento do disposto nos
documentos que estabelecem as politicas e os controlos internos relativos ao funcionamento global do sistema

de avaliacdo de riscos;

f) O modelo da instituicio demonstrou que permite a avaliacio de riscos com uma precisdo razoavel;

g) A instituicdo aplica frequentemente um programa rigoroso de simula¢des de crise cujos resultados sdo
examinados pela direccdo e reflectidos nas politicas e limites por ela estabelecidos. Este processo deverd abordar,
em particular, a falta de liquidez dos mercados em condigdes de mercado extremas, o risco de concentracdo, o
risco de mercados univocos, o risco de acontecimentos e o risco de ndo cobranga, a falta de linearidade dos
produtos, posicdes “deep out-of-the-money”, posicdes sujeitas a alteracdes repentinas de precos e outros riscos que
ndo possam ser tidos em conta adequadamente nos modelos internos. Os choques correspondentes devem
reflectir a natureza das carteiras e o perfodo que pode decorrer até a cobertura ou a gestdo dos riscos sob

condi¢des de mercado severas; e

h) A instituicdo realiza, no ambito do seu processo periddico de auditoria interna, uma andlise independente do

seu sistema de avaliagdo de riscos.

A andlise referida na alinea h) do primeiro pardgrafo deve incluir tanto as actividades das unidades de negocia¢io
como as da unidade independente de controlo de riscos. A institui¢io deve proceder a uma andlise do seu sistema

global de gestdo de riscos pelo menos uma vez por ano.

Esta andlise terd em conta os seguintes elementos:

a) A adequacio da documentagdo sobre o sistema e os processos de gestdo de riscos, bem como a organizagio da

unidade de controlo de riscos;

b) A integracio de medidas de risco de mercado na gestdo didria dos riscos, bem como a integridade do sistema de

informacdo da direcgdo;

¢) O processo utilizado pela instituigdo para aprovar os modelos de determinagdo de precos e os sistemas de

avaliacdo utilizados pelos operadores (front-office) e pessoal administrativo (back-office);

d) O ambito dos riscos de mercado abrangido pelo modelo de avaliacio de riscos e a validagdo de qualquer

alteragdo significativa no processo de avaliagdo de riscos;
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e) A precisdo e o cardcter exaustivo dos dados relativos as posicdes, a exactiddo e a pertinéncia das hipéteses em
matéria de volatilidade e de correlagdes, e a exactiddo dos cilculos de avaliagio e de sensibilidade aos riscos;

f) O processo de controlo utilizado pela instituicdo para avaliar a consisténcia, a actualidade e a fiabilidade dos
dados utilizados nos modelos internos, bem como a independéncia das fontes; e

g) O processo de controlo utilizado pela instituicdo para avaliar o programa de verificagdes a posteriori destinado a
analisar a precisdo dos modelos.

3. As instituicdes deverdo instituir processos que assegurem que os seus modelos internos sejam validados
adequadamente por terceiros devidamente qualificados e independentes do processo de desenvolvimento, a fim de
assegurar que funcionam bem e que tomam na devida conta todos os riscos significativos. Esta validacdo serd
efectuada quando o modelo interno se encontre em fase de desenvolvimento inicial e quando se efectuem alteracdes
significativas ao modelo interno. A validacdo realizar-se-d igualmente numa base periddica, mas especialmente quando
ocorram alteragdes estruturais significativas no mercado ou alteragdes na composicdo da carteira que possam implicar
a desadequagio do modelo interno. A medida que evoluem as técnicas e as melhores préticas, as entidades deverdo
recorrer as vantagens de tais progressos. A validagio do modelo interno ndo se limitard a realizar o programa de
verificagdes a posteriori, devendo, no minimo, incluir o seguinte:

a)  Provas susceptiveis de demonstrar que os pressupostos nos quais se baseia 0 modelo interno sdo adequados e
nio subestimam nem sobrestimam o risco;

b)  Além dos programas regulamentares de verificaces a posteriori, provas proprias de validagdo do modelo interno
em relacdo aos riscos e estrutura da carteira; e

¢) A utilizacdo de carteiras hipotéticas para assegurar que o modelo interno ¢ capaz de tomar na devida conta as
caracteristicas estruturais particulares que possam surgir, por exemplo, o risco de base efectiva e o risco de
concentracao.

4. Ainstituicdo deve controlar a precisdo e a eficicia do seu modelo através de um programa de verificagdes a posteriori.
Tais verificagdes a posteriori terdo de permitir estabelecer, para cada dia ttil, uma comparagdo entre a medida do valor
em risco, calculada pelo modelo da instituicio com base nas posi¢des no final do dia, e a variagio que o valor da
carteira sofreu efectivamente até ao fim do dia til seguinte.

As autoridades competentes deverdo examinar a capacidade da institui¢io para efectuar as verificagdes a posteriori das
variacdes do valor da carteira, tanto reais como hipotéticas. A verificacdo a posteriori das variagdes hipotéticas do valor
da carteira serd feita com base numa comparagdo entre o valor da carteira no final do dia e, pressupondo que ndo
houve alteragdo de posicdes, o seu valor no final do dia seguinte. As autoridades competentes deverdo exigir que as
institui¢des adoptem as medidas adequadas para melhorar o respectivo programa de verificagdes a posteriori se este for
considerado deficiente. As autoridades competentes poderdo exigir que as institui¢des efectuem verificacdes a posteriori
baseadas no resultado de transac¢des hipotéticas (utilizando cambios no valor da carteira que ocorreriam se as
posi¢des finais didrias se mantivessem alteradas), reais (excluindo corretagens, comissdes e receitas de juro liquido), ou
ambas.

5. Para efeitos de cdlculo dos requisitos de fundos proprios para os riscos especificos associados as posicdes em
instrumentos de divida negociados e em titulos de capital, as autoridades competentes podem reconhecer a utilizagdo
de um modelo interno da institui¢do se, além de cumprir as condigdes estabelecidas no presente anexo, esse modelo
interno respeitar o seguinte:

a)  Explicar a variacdo historica do preco dos elementos que constituem a carteira;

b)  Tiver em conta o grau de concentracio da carteira em termos de volume e de alteracdes na respectiva
composigao;

¢)  Nio for afectado por um ambiente adverso;

d)  For validado através das verificacdes a posteriori destinadas a avaliar se o risco especifico foi devidamente tido em
conta. Se as autoridades competentes autorizarem que essas verificagdes a posteriori sejam efectuadas com base
em subcarteiras relevantes, estas deverdo ser escolhidas de uma forma coerente;

e)  Incluir o risco de base relacionado com a denominagdo (name-related basis risk), isto €, as institui¢des de crédito
demonstrardo que o modelo interno ¢é sensivel a diferengas idiossincraticas de fundo entre posi¢des analogas
mas ndo iguais; e

f)  Incluir o risco de acontecimentos especificos.
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A instituicdo deve respeitar as seguintes condicdes:

— sempre que uma instituicdo estiver sujeita ao risco de um acontecimento especifico, nio reflectido no seu
célculo do valor em risco por se situar para além do periodo de detencio de 10 dias e do intervalo de confianca
de 99 % (isto é, uma reduzida probabilidade de acontecimentos de elevada gravidade), a institui¢do assegurard
que o impacto desses acontecimentos seja tido em conta na sua avaliagdo interna da adequagio de capital,

— o modelo interno da instituicdo deve avaliar de forma prudente, com base em cendrios de mercado realistas, o
risco decorrente de posicdes com menor liquidez efou caracterizadas por uma transparéncia limitada em
matéria de pregos. Além disso, o modelo interno deve respeitar padroes minimos relativos aos dados. Os dados
aproximativos devem ser suficientemente prudentes e s6 podem ser utilizados quando os dados disponiveis
forem insuficientes ou ndo reflectirem a volatilidade efectiva de uma posi¢do ou de uma carteira.

Além disso, a medida que se desenvolverem as técnicas e as melhores praticas, as instituigdes devem integrar esses
desenvolvimentos.

Paralelamente, a institui¢do deve dispor de uma abordagem que inclua, no célculo dos respectivos requisitos de fundos
proprios, o risco de incumprimento nas posicdes da sua carteira de negociagdo, que é cumulativo ao risco de
incumprimento incluido pelo célculo baseado no cilculo do valor em risco, tal como especificado nos anteriores
requisitos do presente ponto. A fim de assegurar a inexisténcia de uma dupla contagem, a institui¢io pode, ao calcular
o montante incremental de risco de incumprimento, ter em conta até que ponto o risco de incumprimento ji foi
incluido no célculo baseado no célculo do valor em risco, em particular no que diz respeito as posi¢des de risco que
podem, e devem, vencer-se no prazo de 10 dias em caso de condi¢des de mercado adversas ou caso se verifiquem
outras indica¢des de deterioragdo no cendrio do crédito. Sempre que uma instituicdo inclua o risco de incumprimento
progressivo através de um adicional, deverd dispor de metodologias para validar a medida.

A institui¢do deve demonstrar que a sua abordagem segue padrdes solidos andlogos ao da abordagem prevista pelos
artigos 84.° a 89.° da Directiva 2006/48/CE, no pressuposto de um nivel de risco constante e adaptado, sempre que
adequado, para reflectir o impacto da liquidez, concentracdes, cobertura e opcionalidade.

As institui¢cdes que ndo incluam o risco de incumprimento progressivo através de uma abordagem desenvolvida ao
nivel interno procederdo ao célculo do adicional mediante uma abordagem coerente com a prevista nos artigos 78.°
a 83.° da Directiva 2006/48/CE ou com a abordagem descrita nos artigos 84.° a 89.° da mesma directiva.

No que diz respeito a numerdrio ou aos riscos titularizados sintéticos sujeitos a um tratamento de dedugdes nos
termos do n.° 2 do artigo 66.° da Directiva 2006/48/CE, ou que sejam sujeitos a um ponderador de risco de 1250%
nos termos da Parte 4 do Anexo IX da mesma directiva, as posi¢des serdo sujeitas a um requisito de fundos préprios
que ndo poderd ser inferior ao previsto no referido tratamento. As instituicdes que sejam operadores destas posi¢des
de risco podem aplicar um tratamento diferente se puderem demonstrar as respectivas autoridades competentes que,
para além da intencdo de procederem a transaccdo, existe um mercado de elevada liquidez para a titularizacio de
posicdes de risco ou, se for caso disso, dos riscos titularizados sintéticos que recorrem apenas a derivados de crédito
para a titularizagdo das posi¢des ou para todos os componentes dos riscos de crédito. Para os efeitos da presente
secgdo, terd de existir um mercado liquido e activo com ofertas independentes e de boa fé para a compra e a venda
para que o carcter razodvel dos precos relacionado com o ultimo preco das vendas ou com a actual oferta
competitiva e com as ofertas de cimbio possam ser determinadas no prazo de um dia e liquidadas num prazo
relativamente curto, de acordo com as normas da profissao. Para que uma institui¢do aplique um tratamento diferente,
devera dispor de dados de mercado suficientes para garantir que inclui plenamente o risco de incumprimento
concentrado destas posi¢des de risco na sua abordagem interna destinada a medir o risco progressivo de
incumprimento de acordo com as normas acima referidas.

As institui¢des que utilizarem modelos internos que ndo sejam reconhecidos nos termos do ponto 4 ficardo sujeitas a
um requisito de fundos préprios distinto para o risco especifico, calculado de acordo com o Anexo 1.

Para efeitos do disposto na alinea b) do ponto 9, ao resultado do célculo efectuado pela institui¢do serd aplicado um
factor de multiplicacdo de pelo menos 3.

O factor de multiplicacdo deverd, de acordo com o Quadro 1, ser acrescido de um factor adicional de 0 a 1 consoante
o nimero de excessos evidenciado pelas verificacdes a posteriori feitas pela instituicdo para os tltimos 250 dias dteis.
As autoridades competentes deverdo solicitar as institui¢des que calculem esses excessos de forma coerente com base
em verificagdes a posteriori das variagdes do valor da carteira, quer reais quer hipotéticas. Considera-se que existe
excesso sempre que a variacdo do valor da carteira num dia for mais elevada que a medida do valor em risco para o
mesmo dia, calculada através do modelo da instituicio. Para determinar o factor adicional, o nimero de excessos
registados deverd ser determinado com uma periodicidade, no minimo, trimestral.
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Quadro 1
Niimero de excessos Factor adicional
Inferior a 5 0,00
5 0,40
6 0,50
7 0,65
8 0,75
9 0,85
10 ou mais 1,00

As autoridades competentes podem, em determinados casos concretos e perante uma situagio de caracter excepcional,
dispensar da obrigagdo de aumentar o factor de multiplicagdo com o factor «adicional», nos termos do Quadro 1, se a
institui¢do tiver demonstrado, a contento das autoridades competentes, que tal aumento seria injustificado e que o seu
modelo é basicamente correcto.

Caso uma quantidade excessiva de excessos indicar que o modelo ndo ¢é suficientemente preciso, as autoridades
competentes deverdo revogar o reconhecimento ou impor medidas adequadas para assegurar que o modelo seja
prontamente aperfeigoado.

A fim de permitir que as autoridades competentes controlem sistematicamente a adequagdo do factor adicional, as
institui¢des deverdo comunicar-lhes rapidamente e, no maximo, no prazo de cinco dias tteis, os excessos resultantes
do seu programa de verificagdes a posteriori quando, em fungdo do quadro anterior, tal implique o aumento do factor
adicional.

9.  Cada instituicdo deve satisfazer um requisito de fundos préprios equivalente ao mais elevado dos dois montantes
seguintes:

a) O valor em risco do dia anterior, avaliado segundo os parametros definidos no presente anexo, acrescido, se for
caso disso, do montante incremental por risco de incumprimento nos termos do ponto 5; ou

b) A média dos valores didrios em risco verificados nos sessenta dias titeis precedentes, multiplicada pelo factor
referido no ponto 7 e corrigida pelo factor referido no ponto 8, acrescido, se for caso disso, do montante
incremental por risco de incumprimento nos termos do ponto 5.

10. O célculo do valor em risco deve respeitar os seguintes requisitos minimos:
a) Célculo, pelo menos didrio, do valor em risco;
b)  Intervalo de confianca unilateral de 99 %;
¢)  Periodo de detencdo equivalente a dez dias;

d)  Periodo efectivo de observacdo de pelo menos um ano, salvo se um aumento significativo da volatilidade dos
precos justificar um periodo de observagdo mais curto; e

e)  Actualizacdo trimestral dos dados.

11.  As autoridades competentes exigirdo que o modelo abranja de forma adequada todos os riscos de prego significativos
relativos as posi¢des em opcdes ou posicdes equivalentes e que quaisquer outros riscos ndo contemplados pelo
modelo sejam devidamente cobertos por fundos préprios.

12. O modelo de avaliagdo de riscos englobard um nimero suficiente de factores de risco, consoante o nivel de actividade
da instituicdo nos respectivos mercados e, em especial, as seguintes condigdes:
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13.

Risco de taxa de juro

O sistema de avaliagdo de riscos englobard um conjunto de factores de risco correspondentes as taxas de juro sobre
cada uma das divisas nas quais a institui¢do detenha posi¢des patrimoniais ou extrapatrimoniais sensiveis a taxa de
juro. A instituicdo deverd modelar as curvas de rendimento utilizando um dos métodos geralmente aceites. No que diz
respeito as exposigdes significativas ao risco de taxa de juro nas divisas e mercados mais importantes, a curva de
rendimentos serd dividida, no minimo, em seis intervalos de prazos de vencimento, a fim de ter em conta as variagdes
da volatilidade das taxas ao longo da curva. O sistema de avaliagdo de riscos deve igualmente ter em conta o risco de
uma correlacdo imperfeita das variagdes entre curvas de rendimento diferentes.

Risco cambial

O sistema de avaliagdo de riscos englobard os factores de risco correspondentes ao ouro e as diversas divisas em que se
encontram expressas as posicoes da institui¢ao.

Para os OIC, serdo tomadas em consideragdo as suas posi¢des efectivas em divisas. As institui¢des podem recorrer a
um terceiro para consignar em relatério as posi¢des em divisas no OIC, desde que a correcgdo deste relatdrio seja
assegurada de forma adequada. Se uma institui¢do ndo tiver conhecimento das posi¢cdes em divisas de um OIC, essa
posicdo deve ser tratada separadamente nos termos do quarto pardgrafo do ponto 2.1 do Anexo IIL

Risco de titulos de capital

Serd utilizado no ambito do sistema de avaliagdo de riscos um factor de risco distinto pelo menos para cada um dos
mercados de titulos em que a institui¢do detém posigdes significativas.

Risco de mercadorias

Serd utilizado, no dmbito do sistema de avaliagdo de riscos, um factor de risco distinto pelo menos para cada uma das
mercadorias nas quais a instituicdo detém posigdes significativas. O sistema de avaliagdo de riscos deve igualmente ter
em conta o risco decorrente de movimentos que apresentem uma correlacdo imperfeita entre mercadorias similares
mas ndo idénticas, bem como o risco decorrente de alteragdes dos precos a prazo resultantes de desfasamentos a nivel
dos prazos de vencimento. Deve também tomar em consideragdo as caracteristicas do mercado, nomeadamente as
datas de entrega e a margem de manobra de que dispdem os operadores para encerrar as posicdes.

As autoridades competentes podem autorizar as instituigdes a recorrerem a correlagdes empiricas dentro das
categorias de risco e entre estas, se considerarem que o sistema utilizado pela instituicdo para avaliar estas correlagdes
assenta em bases sélidas e é aplicado de forma rigorosa.
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ANEXO VI
CALCULO DOS REQUISITOS DE FUNDOS PROPRIOS RELATIVOS AOS GRANDES RISCOS

Calcula-se o excesso referido na alinea b) do artigo 31.° seleccionando os elementos do risco total da carteira de
negociacdo em relagdo ao cliente ou grupo de clientes em questdo a que se apliquem os mais elevados requisitos para
risco especifico do Anexo I e/ou os requisitos do Anexo II e cuja soma seja igual a0 montante do excesso referido na
alinea a) do artigo 31.°.

Caso o excesso ndo se tenha mantido durante mais de dez dias, o requisito adicional de fundos proprios respeitante a
esses elementos serd de 200% dos requisitos referidos no ponto 1.

A partir de dez dias apds a ocorréncia do excesso, os elementos do excesso seleccionados segundo os critérios
referidos no ponto 1 serdo imputados a linha adequada na coluna 1 do Quadro I por ordem crescente dos requisitos
para risco especifico do Anexo I efou dos requisitos do Anexo II. A institui¢io deve entdo satisfazer um requisito
adicional de fundos proprios igual a soma dos requisitos para risco especifico do Anexo I efou dos requisitos do
Anexo II respeitantes a esses elementos, multiplicada pelo factor correspondente da coluna 2 do Quadro 1.

Quadro 1
Excesso em relacdo aos limites Fact
(com base numa percentagem de fundos préprios) actores
Parte do excesso até 40% 200%
Parte do excesso entre 40% e 60% 300%
Parte do excesso entre 60% e 80% 400%
Parte do excesso entre 80% e 100% 500%
Parte do excesso entre 100% e 250% 600%
Parte do excesso acima de 250% 900%
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1.

ANEXO VII

NEGOCIACAO

PARTE A

Finalidade da negociacio

As posicdes|carteiras detidas para efeitos de negociagdo devem respeitar os seguintes requisitos:

a)  Deve existir uma estratégia de negociacdo claramente documentada, aprovada pela direc¢do, no que respeita a
posicdofinstrumento ou a carteira, com a indica¢do do horizonte previsivel de detencio;

b)  Devem existir politicas e procedimentos de gestdo activa da posicdo claramente definidos, que englobardo os
seguintes elementos:

i) as posi¢des sdo tomadas em sala de negociagdo,
ii)  as posicdes sdo sujeitas a limites e a adequagdo destes é objecto de acompanhamento,

i) os operadores podem tomar/gerir posi¢des de forma auténoma, dentro dos limites estabelecidos e de
acordo com a estratégia aprovada;

iv) as posi¢des sio notificadas aos 6rgdos de direcgdo no quadro do processo de gestdo de riscos da
instituicdo, e

v)  as posi¢des sdo objecto de um acompanhamento activo por referéncia as fontes de informagio do
mercado e as possibilidades de negociagdo ou de cobertura da posicdo ou das suas componentes de risco
sdo objecto de uma avaliagdo, nomeadamente no que respeita a qualidade e a quantidade das informagdes
de mercado para o processo de avaliagdo, ao volume do mercado e a dimensdo das posi¢des negociadas
no mercado; e

¢)  Devem existir politicas e procedimentos claramente definidos para efectuar o acompanhamento da posi¢do em
relagdo a estratégia de negociacdo da instituicdo, incluindo o acompanhamento do volume das operagdes e das
posicdes sem movimento na carteira de negociacdo da instituicdo.

PARTE B

Sistemas e controlos

As institui¢des estabelecerio e manterdo sistemas e controlos suficientes para fornecer estimativas de avaliagio
prudentes e fidveis.

Os sistemas e controlos incluirdo, pelo menos, os seguintes elementos:

a)  Politicas e procedimentos documentados relativamente ao processo de avaliacdo. Tal inclui a definicdo clara das
responsabilidades das diferentes dreas envolvidas na determinagdo da avaliagdo, das fontes de informacdo de
mercado e exame da sua adequagdo, da frequéncia das avaliacdes independentes, do hordrio das cota¢des de
fecho, dos procedimentos de ajustamento das avaliacdes e dos procedimentos de verificagdo ad hoc ou de fim
do més; e

b)  Circuitos de transmissdo de informagdes para o servico responsavel pelo processo de avaliacdo, que devem ser
claros e independentes em relagdo aos operadores da sala de negociagdo (front office).

O circuito de transmissdo de informacdes deve ter por destinatdrio final um membro principal da direccdo.
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Meétodos de avaliagdo prudentes

A avaliacdo ao preco do mercado é a avaliacdo efectuada pelo menos diariamente aos precos de encerramento da
posicdo imediatamente disponiveis e provenientes de fontes independentes, tais como cotagdes da bolsa, cotagdes
electrénicas ou cotacdes fornecidas por vérios corretores independentes reputados.

Para efeitos da avaliagdo ao preco do mercado, serd utilizada a cotagdo de comprajvenda mais prudente, a ndo ser que
a instituicdo seja um criador de mercado importante no tipo de instrumento financeiro ou de mercadoria em causa e
possa proceder ao encerramento da sua posi¢do ao preco médio de mercado.

Caso a avaliagdo ao preco do mercado ndo seja possivel, as instituicdes devem avaliar as suas posi¢des/carteiras
recorrendo a um modelo antes de aplicarem o tratamento de capital relativamente a carteira de negociagdo. A
avaliacdo com recurso a um modelo é definida como uma avaliagio que é objecto de aferi¢gio com base num valor de
referéncia, de uma extrapolagdo ou de qualquer outro cdlculo baseado nas informagdes de mercado.

Na avaliacdo com recurso a um modelo, devem ser respeitados os seguintes requisitos:

a)  Os drgdos de direc¢do devem ter conhecimento dos elementos da carteira de negociagdo que sdo objecto de
avaliacdo com recurso a um modelo, bem como ter nogdo do grau de incerteza assim gerado para efeitos da
informacdo sobre os riscos/resultados da actividade;

b)  As informagdes de mercado devem ser, na medida do possivel, geradas em conformidade com os precos de
mercado, devendo a pertinéncia das informagdes de mercado relativas a posicdo que é avaliada, bem como os
pardmetros do modelo, ser objecto de avaliacdo frequente;

¢)  Para determinados instrumentos financeiros ou mercadorias, devem ser utilizadas, sempre que estejam
disponiveis, metodologias de avaliagdo que constituam uma pratica corrente do mercado;

d)  Caso seja desenvolvido pela prépria instituicdo, o modelo deve ter por base hipdteses adequadas, as quais
devem ter sido avaliadas e comprovadas por terceiros devidamente qualificados, que devem ser independentes
do processo de desenvolvimento;

¢)  Devem ser estabelecidos procedimentos formais de controlo das modificacdes e ser conservada uma c6pia
segura do modelo, que serd utilizada regularmente para verificar as avaliacdes;

f) O servigo de gestdo dos riscos deve ter conhecimento das insuficiéncias do modelo utilizado e da forma como
essas insuficiéncias devem ser reflectidas nos resultados das avaliagdes; e

g) O modelo deve ser objecto de um exame periddico destinado a determinar a precisdo dos seus resultados (por
exemplo, para avaliar se as hip6teses continuam a ser pertinentes, para analisar os lucros e as perdas em relagdo
aos factores de risco, para comparar os valores efectivos de encerramento das posicdes em relacdo aos resultados
do modelo).

Para efeitos da alinea d), o modelo deve ser desenvolvido e aprovado de forma independente dos operadores (front
office), bem como ser testado de maneira independente, o que incluird a validacdo dos célculos matemdticos, das
hipéteses e da programagdo informatica.

Para além da avaliagdo didria ao preco do mercado ou com recurso a um modelo, deve ser efectuada uma verificagido
independente dos precos. Trata-se do processo que consiste em verificar periodicamente a precisdo e a independéncia
dos precos de mercado e dos dados utilizados pelo modelo. Embora a avaliagdo didria ao preco do mercado possa ser
efectuada pelos operadores, a verificacio dos precos de mercado e dos dados utilizados pelo modelo deve ser
efectuada por um servigo independente pelo menos uma vez por més (ou com mais frequéncia em fungdo da natureza
das actividades de mercado/de negociacdo). Caso ndo existam fontes de pregos independentes disponiveis ou as fontes
de precos sejam mais subjectivas, pode revelar-se adequado tomar medidas de prudéncia, tais como os ajustamentos
das avaliagdes.

Ajustamentos ou reservas de avaliagdo

As instituicdes estabelecerdo e manterdo procedimentos para proceder ao ajustamento das avaliacdes ou para
constituir reservas de avaliagdo.

Normas gerais

As autoridades competentes exigirdo que sejam previstos formalmente os seguintes ajustamentos/reservas de
avaliacdo: margens de crédito antecipadas, custos de encerramento das posicdes, riscos operacionais, rescisdo
antecipada, custos de investimento e de financiamento, custos administrativos futuros e, se for caso disso, risco de
modelo.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

Normas relativas a posices menos liquidas

Podem ser geradas posi¢des menos liquidas devido a acontecimentos de mercado e a situagdes especificas das
institui¢des, tais como posi¢des concentradas e/ou sem movimento.

Para determinar se é necessdrio constituir uma reserva de avaliagio para as posi¢des menos liquidas, as institui¢des
terdo em consideracdo diversos factores. Tais factores incluirdo os prazos necessirios para cobrir as posi¢des e os seus
riscos, a volatilidade e a média das diferengas dos precos de compra/venda, a disponibilidade das cotagdes de mercado
(ndmero e identidade dos criadores de mercado), a volatilidade e a média dos volumes negociados, as concentragdes
de mercado, a classificacdo cronoldgica das posicdes, a medida em que a valorizagdo se baseia em avaliagdes
recorrendo a modelos e o impacto de outros riscos relativos aos modelos.

As institui¢des que utilizam as avaliagdes de terceiros ou as avaliagdes com recurso a um modelo terdo em conta a
necessidade de proceder a ajustamentos das avaliagdes. Além disso, as instituicdes examinardo a necessidade de
constituir reservas para as posi¢des menos liquidas e procederdo a um exame permanente da sua adequacio.

Quando os ajustamentos|reservas de avaliagio derem lugar a perdas significativas para o exercicio em curso, essas
perdas serdo deduzidas aos fundos proprios de base da instituigdio nos termos da alinea k) do artigo 57.° da
Directiva 2006/48CE.

Os outros lucros/perdas resultantes de ajustamentos/reservas de avaliacdo serdo incluidos no célculo dos ducros
liquidos da carteira de negociacdo referidos na alinea b) do n.° 2 do artigo 13.° e serdo somados/deduzidos aos fundos
proprios complementares elegiveis para cobrir os requisitos relativos ao risco de mercado nos termos dessa
disposicdo.

Os ajustamentos|reservas de avaliagdo que excedam o estabelecido no quadro contabilistico a que a institui¢do estd
sujeita serdo tratados nos termos do ponto 13, caso originem perdas significativas, ou, caso contrério, nos termos do
ponto 14.

PARTE C
Coberturas internas

Uma cobertura interna é uma posicdo que compensa consideravelmente ou completamente o risco inerente a uma
posicdo ou a um grupo de posicdes ndo incluidas na carteira de negociagdo. As posicdes decorrentes de coberturas
internas sdo elegiveis para beneficiar do tratamento reservado aos elementos da carteira de negociagdo, na condicdo de
serem detidas para fins de negociacdo e de serem respeitados os critérios gerais previstos nas partes A e B
relativamente a finalidade de negociacdo e a avaliagdo prudente. Em especial:

a)  As coberturas internas ndo devem ter por objectivo principal evitar ou reduzir os requisitos de fundos préprios;

b)  As coberturas internas devem ser devidamente documentadas e sujeitas a procedimentos internos especificos de
aprovagdo e de auditoria;

¢) A operagdo interna deve ser efectuada de acordo com as condigdes do mercado;

d) A maior parte do risco de mercado gerado pela cobertura interna deve ser gerido de forma dinamica no ambito
da carteira de negociagdo até aos limites autorizados; e

€)  As operagdes internas devem ser objecto de um acompanhamento cuidadoso.
O acompanhamento deve ser efectuado com base em procedimentos adequados.

O tratamento referido no ponto 1 aplica-se sem prejuizo dos requisitos de fundos préprios aplicaveis a componente
da cobertura interna ndo incluida na carteira de negociacdo.

Néo obstante os pontos 1 e 2, caso uma institui¢do cubra o risco de crédito fora da carteira bancdria com base na
utilizacdo de um derivado de crédito pertencente a sua carteira de negociagdo (utilizando uma cobertura interna), o
risco fora da carteira bancdria ndo serd considerado como estando coberto para efeitos de clculo dos fundos préprios,
salvo se a instituicdo adquirir a um prestador de protecgdo terceiro e elegivel um derivado de crédito que respeite os
requisitos previstos no ponto 19 da Parte 2 do Anexo VIII da Directiva 2006/48/CE, relativamente a cobertura da
referida posi¢do em risco fora da carteira bancéria. Caso a protec¢do do terceiro seja adquirida e reconhecida como
uma cobertura das posi¢cdes em risco fora da carteira bancéria para efeitos de clculo dos fundos préprios, nem a
cobertura interna nem a cobertura externa, proporcionadas pelo derivado de crédito, serdo incluidas extra carteira de
negociacdo para efeitos desse cdlculo.
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PARTE D

Inclusdo na carteira de negociagio

As institui¢des devem dispor de politicas e de procedimentos claramente definidos para determinar quais as posigoes a
incluir na carteira de negociagdo para efeitos de cdlculo dos seus fundos proprios coerentes com os critérios definidos
no artigo 11.° e ter em conta as capacidades e préticas da institui¢io em matéria de gestdo de riscos. O cumprimento
destas politicas e procedimentos serd devidamente documentado e objecto de auditorias internas periddicas.

As institui¢des devem dispor de politicas e de procedimentos claramente definidos para a gestdo global da carteira de
negociacdo. Estas politicas e procedimentos deverdo, no minimo, visar:

a)  As actividades que a institui¢io considera de negociagdo e como fazendo parte constitutiva da carteira de
negociagdo para efeitos de recursos proprios;

b)  Até que ponto uma posi¢do pode ser ajustada diariamente (marked-to-market) por referéncia a um mercado de
grande liquidez;

¢)  Paraas posi¢des em risco contabilizadas através de uma metodologia propria (marked-to-model), até que ponto a
instituicdo pode:

i) identificar todos os riscos importantes da posi¢do de risco,

ii)  cobrir todos os riscos concretos da posi¢do de risco recorrendo a instrumentos para os quais existe um
mercado de grande liquidez, e

i)  obter estimativas fidveis para as hipoteses determinantes e os parametros utilizados no modelo;

d)  Até que ponto a institui¢io pode, e deve, produzir avaliagdes da posi¢do de risco que possam ser validadas
externamente de forma coerente;

e)  Até que ponto as restri¢des legais ou outros requisitos de funcionamento podem prejudicar a capacidade da
institui¢do para efectuar uma liquidacdo ou cobrir a posi¢do de risco a curto prazo;

f)  Até que ponto a institui¢do pode, e deve, proceder a uma gestdo de risco da posi¢do no quadro da sua operagdo
de transac¢do; e

g)  Até que ponto a instituigdo pode proceder a transferéncia de riscos ou de posi¢des de risco extra-carteira de
negociagdo para a carteira e quais os critérios para essas transferéncias.

As autoridades competentes podem permitir que as instituicdes tratem posi¢des que consistam em participagdes
previstas nas alineas 1), m) e n) do artigo 57.° da Directiva 2006/48/CE na carteira de negociagdo como titulos de
capital ou instrumentos de divida, consoante for apropriado, sempre que uma institui¢io demonstre ser um criador de
mercado activo no que toca a tais posi¢des. Neste caso, a instituicdo deve dispor de sistemas e mecanismos de controlo
adequados para a negociagdo dos instrumentos em questdo, elegiveis para efeitos de fundos proprios.

As operagdes do tipo dos acordos de recompra justificadas por uma instituicdo extra carteira de negociagdo podem ser
incluidas na carteira para efeitos de requisitos de fundos proprios, desde que todas as operagdes do tipo dos acordos de
recompra sejam também incluidas. Para este efeito, as operacdes do tipo dos acordos de recompra definem-se como as
que cumprem os requisitos estabelecidos no n.° 2 do artigo 11.° e na parte A do Anexo VII, sendo as componentes de
pagamento incluidas na carteira de negociagdo em numerdrio ou titulos. Independentemente de onde se encontram
registadas, as operagdes do tipo dos acordos de recompra estdo sujeitas a uma taxa do risco de crédito da contraparte
extra carteira.
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ANEXO VI

DIRECTIVAS REVOGADAS

PARTE A

DIRECTIVAS REVOGADAS E SUAS SUCESSIVAS ALTERAC()ES
(referidas no artigo 52.°)

Directiva 93/6/CEE do Conselho, de 15 de Marco de 1993, relativa a adequagdo dos fundos préprios das empresas de
investimento e das institui¢des de crédito

Directiva 98/31/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 22 de Junho de 1998, que altera a Directiva 93/6/CEE relativa
a adequagdo dos fundos préprios das empresas de investimento e das institui¢des de crédito

Directiva 98/33/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 22 de Junho de 1998, que altera o artigo 12.° da Directiva 77
|780/CEE do Conselho em relagio ao acesso a actividade dos estabelecimentos de crédito e ao seu exercicio, os artigos 2.°, 5.

°, 6., 7.2 8.° ¢ 0os Anexos Il ¢ Il da Directiva 89/647|CEE do Conselho relativa a um récio de solvabilidade das institui¢cdes
de crédito, e o artigo 2.° e o Anexo II da Directiva 93/6/CEE do Conselho relativa a adequacdo dos fundos préprios das
empresas de investimento e das instituicdes de crédito

Directiva 2002/87/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de Dezembro de 2002, relativa a supervisdo
complementar de institui¢des de crédito, empresas de seguros e empresas de investimento de um conglomerado financeiro e
que altera as Directivas 73/239/CEE, 79/267|CEE, 92/49/CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE e 93/22/CEE do Conselho e as
Directivas 98/78/CE e 2000/12/CE do Parlamento Europeu e do Conselho:

Apenas o artigo 26.°

Directiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril de 2004, relativa aos mercados de
instrumentos financeiros, que altera as Directivas 85/611/CEE e 93/6/CEE do Conselho e a Directiva 2000/12/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho e que revoga a Directiva 93/22/CEE do Conselho:

Apenas o artigo 67.°.
PARTE B

PRAZOS DE TRANSPOSICAO

(referidos no artigo 52.°)

Directiva Prazo de transposicio
Directiva 93/6/CEE do Conselho 1.7.1995
Directiva 98/31/CE 21.7.2000
Directiva 98/33/CE 21.7.2000
Directiva 2002/87|CE 11.8.2004
Directiva 2004/39/CE 30.4.2006/31.1.2007
Directiva 2005/1/CE 13.5.2005
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ANEXO IX

QUADRO DE CORRESPONDENCIAS

Presente directiva

Directiva 93/6/CEE

Directiva 98/31/CE

Directiva 98/33/CE

Directiva 2002/87/
|CE

Directiva 2004/39/CE

N.° 1, primeiro
periodo, do
artigo 1.°

N.° 1, segundo
periodo, e n.° 2 do
artigo 1.°

Artigo 1.°

N.° 1 do artigo 2.°

N.° 2 do artigo 2.°

N.° 3 do artigo 7.°

N.° 1, alinea a), do
artigo 3.°

N.° 1 do artigo 2.°

N.° 1, alinea b), do
artigo 3.°

N.° 2 do artigo 2.°

N.° 1 do artigo 67.°

N.° 1, alineas ¢) a
e), do artigo 3.°

N 3 a5 do
artigo 2.°

N.° 1, alineas f) e g),
do artigo 3.

N.° 1, alinea h), do
artigo 3.°

N.° 10 do artigo 2.

o

N.° 1, alinea i), do
artigo 3.°

N.° 11 do artigo 2.

o

N.° 1 do artigo 3.°

N.° 1, alinea j), do
artigo 3.°

N.° 14 do artigo 2.

o

N.° 1, alineas k) e 1),
do artigo 3.

N.% 15 e 16 do
artigo 2.°

N.° 1, alinea b), do
artigo 1.°

N.° 1, alinea m), do
artigo 3.°

N.° 17 do artigo 2.

o

N.° 1, alinea ¢), do
artigo 1.°

N.° 1, alinea n), do
artigo 3.°

N.° 18 do artigo 2.

o

N.° 1, alinea d), do
artigo 1.°

N.° 1, alineas o) a
q), do artigo 3.°

N.% 19 a 21 do
artigo 2.°

N.° 1, alinea 1), do
artigo 3.°

N.° 23 do artigo 2.

N.° 1, alinea s), do
artigo 3.°

N.2 26 do artigo 2.

N.° 2 do artigo 3.°

N.%s 7 ¢ 8 do
artigo 2.°

N.° 3, alinea a) e b),
do artigo 3.°

N.° 3 do artigo 7.°

Artigo 26.°
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Presente directiva

Directiva 93/6/CEE

Directiva 98/31/CE

Directiva 98/33/CE

Directiva 2002/87/
|CE

Directiva 2004/39/CE

N.° 3, alinea c), do
artigo 3.°

N.° 3 do artigo 7.°

Artigo 4.° N.° 24 do artigo 2.
Artigo 5.° N.°s 1 e 2 do

artigo 3.°
Artigo 6.° N.° 4 do artigo.’3. N.° 2 do artigo 67.°
Artigo 7.° N.° 4a do artigo 3. N.° 3 do artigo 67.°
Artigo 8.° N.° 4b do artigo 3. N.° 3 do artigo 67.°
Artigo 9.° N.° 3 do artigo 3.°
Artigo 10.° N.°% 5a 8 do

artigo 3.°
Artigo 11.° N.° 6 do artigo 2.°

Primeiro pardgrafo
do artigo 12.°

N.° 25 do artigo 2.

Segundo pardgrafo
do artigo 12.°

N.° 1, primeiro
paragrafo, do
artigo 13.°

Ponto 1, primeiro
pardgrafo, do
Anexo V

N.° 1, segundo
pardgrafo, e n.%s 2
a 5 do artigo 13.°

Segundo parédgrafo
do ponto 1 e
pontos 2 a 5 do
Anexo V

Ponto 7 do

artigo 1. e

ponto 4, alineas a)
e b) do anexo

Artigo 14.° Pontos 6 e 7 do | Ponto 4, alinea c),
Anexo V do anexo
Artigo 15.° Ponto 8 do
Anexo V
Artigo 16.° Ponto 9 do
Anexo V
Artigo 17.°
N.° 1, primeiro N.° 1, primeiro
pardgrafo, do pardgrafo, do
artigo 18.° artigo 4.°
N.° 1, alineas a) e [ N.° 1, alineas i) Ponto 2 do
b), do artigo 18.° | e ii), do artigo 4.° | artigo 1.°

N.%s 2 a 4 do
artigo 18.°

N.%s 6 a 8 do
artigo 4.°
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Presente directiva

Directiva 93/6/CEE

Directiva 98/31/CE

Directiva 98/33/CE

Directiva 2002/87/
|CE

Directiva 2004/39/CE

N.° 1 do artigo 19.°

N.° 2 do artigo 19.°

N.° 2 do artigo 11.

o

N.° 3 do artigo 19.°

Artigo 20.°

Artigo 21.° Anexo IV
Artigo 22.°

Primeiro e segundo | N.% 5 e 6 do
pardgrafos do artigo 7.°

artigo 23.°

Terceiro pardgrafo
do artigo 23.°

Artigo 24.°

Artigo 25.°
N.° 1 do artigo 26. | N.° 10 do artigo 7. | Ponto 4 do
° ° artigo 1.°
N.os 2 a 4 do N.%s 11 a 13 do
artigo 26.° artigo 7.°
Artigo 27.° N.%s 14 ¢ 15 do

artigo 7.°
N.° 1 do artigo 28.|N.° 1 do artigo 5.°
N.° 2 do artigo 28.|N.° 2 do artigo 5.° | Ponto 3 do
0 artigo 1.°

N.° 3 do artigo 28.

N.° 1, alinea a) a ¢) | Ponto 2 do
e os dois pardgrafos | Anexo VI
seguintes, do

artigo 29.°

N.° 1, dltimo paré-

grafo, do artigo 29.

o

N.° 2 do artigo 29. | Ponto 3 do
N Anexo VI

N.% 1 e 2, primeiro
pardgrafo, do
artigo 30.°

Pontos 4 e 5 do
Anexo VI

N.° 2, segundo
pardgrafo, do
artigo 30.°
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Presente directiva Directiva 93/6/CEE | Directiva 98/31/CE | Directiva 98/33/CE Directiv7C§002/87/ Directiva 2004/39/CE
N.% 3 ¢ 4 do Pontos 6 ¢ 7 do
artigo 30.° Anexo VI
Artigo 31.° Ponto 8, n.° 1,

primeira frase do
n®2,en’3abs
do Anexo VI

Artigo 32.°

Pontos 9 e 10 do
Anexo VI

Nos 1e 2 do
artigo 33.°

N.° 3 do artigo 33.

N.° 2 do artigo 6.°

Artigo 34.°
N.s 1 a 4 do N.°s 1 a4 do
artigo 35.° artigo 8.°

N.° 5 do artigo 35.

o

N.° 5, primeira
frase, do artigo 8.°

Ponto 5 do
artigo 1.°

Artigo 36.°

N.°s 1 a3 do
artigo 19.°

Artigo 37.°

Artigo 38.°

N.° 4 do artigo 9.°

Artigo 39.°

Artigo 40.°

N.° 9 do artigo 2.

N.° 1, alineas a) a
¢), do artigo 41.°

Primeiro e
segundo traves-
soes do artigo 10.°

N.° 1, alineas d) e €)
do artigo 41.°

N.° 1, alinea f), do
artigo 41.°

Quarto travessao
do artigo 10.°

N.° 1, alinea g), do
artigo 41.°

Artigo 42.°

Artigo 43.°

Artigo 44.°
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Presente directiva

Directiva 93/6/CEE

Directiva 98/31/CE | Directiva 98/33/CE

Directiva 2002/87/
|CE

Directiva 2004/39/CE

Artigo 45.°

Artigo 46.°

Artigo 12.°

Artigo 47.°

Artigo 48.°

Artigo 49.°

Artigo 50.°

Artigo 15.°

Pontos 1 a 4 do
Anexo |

Pontos 1 e 4 do
Anexo |

Ponto 4, dltimo
pardgrafo, do
Anexo |

N.° 22 do artigo 2.
o

Pontos 5 a 7 do
Anexo |

Pontos 5 a 7 do
Anexo [

Ponto 8 do Anexo |

Pontos 9 a 11 do
Anexo |

Pontos 8 a 10 do
Anexo [

Pontos 12 a 14 do
Anexo |

Pontos 12 a 14 do
Anexo [

Pontos 15 e 16 do
Anexo |

N.° 12 do artigo 2.
0

Pontos 17 a 41 do
Anexo |

Pontos 15 a 39 do
Anexo [

Pontos 42 a 56 do
Anexo |

Pontos 1 e 2 do
Anexo 11

Pontos 1 e 2 do
Anexo II

Pontos 3 a 11 do
Anexo 11

Ponto 1 do Ponto 1, primeiro | Ponto 7 do
Anexo III paragrafo, do artigo 1.° e
Anexo III ponto 3, alinea a),
do anexo

Ponto 2 do Ponto 2 do

Anexo III Anexo III

Ponto 2.1, primeiro | Ponto 3.1 do Ponto 7 do

a terceiro pardgra- | Anexo III artigo 1.° e

fos, do Anexo III

ponto 3, alinea b),
do anexo
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Presente directiva

Directiva 93/6/CEE

Directiva 98/31/CE

Directiva 98/33/CE

Directiva 2002/87/
|CE

Directiva 2004/39/CE

Ponto 2.1, quarto
paragrafo, do

Anexo III
Ponto 2.1, quinto | Ponto 3.2 do Ponto 7 do
pardgrafo, do Anexo III artigo 1.0 e
Anexo 1II ponto 3, alinea b),
do anexo
Pontos 2.2, 3 e 3.1 | Pontos 4 a 6 do | Ponto 7 do
do Anexo III Anexo III artigo 1.° e
ponto 3, alinea c),
do anexo
Ponto 3.2 do Ponto 8 do
Anexo 1II Anexo I
Ponto 4 do Ponto 11 do
Anexo 1II Anexo III
Pontos 1 a 20 do | Pontos 1 a 20 do | Ponto 7 do
Anexo IV Anexo VII artigo 1.0 e
ponto 5 do anexo
Ponto 21 do Artigo 11.°-A Ponto 6 do
Anexo IV artigo 1.°
Pontos 1 a 12, Pontos 1 a 13 (ii) |Ponto 7 do
quarto pardgrafo, |do Anexo VIII artigo 1. e
do Anexo V Anexo 5
Ponto 12, quinto
paragrafo, do
Anexo V
Ponto 12, sexto Pontos 13 (iii) € 14 | Ponto 7 do
paragrafo, e do Anexo VIII artigo 1.° e
ponto 13 do Anexo 5
Anexo V
Anexo VI Ponto 8 (2), a
seguir a segunda
frase, do Anexo VI
Anexo VII
Anexo VIII

Anexo IX




