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PARECERES

BANCO CENTRAL EUROPEU

PARECER DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 13 de Janeiro de 2011

sobre uma proposta de regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo aos derivados
OTC, as contrapartes centrais e aos repositérios de transacgdes

(CON/2011/1)
(2011/C 57/01)

Introducio e base juridica

Em 13 de Outubro de 2010, o Banco Central Europeu (BCE) recebeu do Conselho da Unido Europeia um
pedido de parecer sobre uma proposta de regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo aos
derivados OTC, as contrapartes centrais e aos repositorios de transacgdes (!) (a seguir «regulamento pro-
posto»).

A competéncia do BCE para emitir parecer baseia-se no artigo 127.°, n.° 4, e no artigo 282.%, n.° 5, do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, uma vez que o regulamento proposto contém dispo-
sicdes que afectam ndo s6 a promogdo, pelo Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC), do bom funcio-
namento dos sistemas de pagamentos, mas também a sua contribui¢do para a boa condugdo das politicas
respeitantes a estabilidade do sistema financeiro, a realizagdo de operagdes cambiais e a gestdo das reservas
cambiais oficiais dos Estados-Membros, tal como previsto nos artigo 127.°, n.% 2 e 5, do Tratado. O
presente parecer foi aprovado pelo Conselho do BCE nos termos do artigo 17.°-5, primeiro periodo, do
Regulamento Interno do Banco Central Europeu.

Observacdes genéricas

Tendo em conta o compromisso dos lideres do G20, anunciado na cimeira realizada em Setembro de 2009
em Pittsburgh, de promover a capacidade de resisténcia e a transparéncia no mercado de balcio de
derivados (OTC), o BCE apoia o objectivo do regulamento proposto de estabelecer requisitos uniformes
para os contratos de derivados OTC e para o exercicio das actividades das contrapartes centrais (na sigla
inglesa, CCP) e dos repositdrios de transacgdes.

No entanto, o BCE tem diavidas no que respeita a certas disposi¢cdes do regulamento proposto. Em
particular, o regulamento proposto visa promover a estabilidade financeira no mercado de derivados
OTC do ponto de vista da supervisio prudencial. Aos bancos centrais estd legalmente cometida a missio
e a responsabilidade de velar pela estabilidade financeira e, bem assim, pela seguranca e eficiéncia das infra-
-estruturas financeiras. Esta missdo é prosseguida quer pelos bancos centrais responsaveis pela superinten-
déncia (discalizagdo») das CCP e dos repositérios de transac¢des, quer pelos bancos centrais que emitem as
divisas utilizadas no ambito das transac¢des compensadas pelas CCP ou registadas pelos repositrios de
transacgdes. Por conseguinte, o adequado envolvimento do BCE e dos bancos centrais nacionais (BCN) do
SEBC em diversos aspectos do regulamento proposto (nomeadamente os que respeitam as decisdes de
conceder ou revogar as autorizacdes, incluindo as que se referem a extensio das actividades, a avaliacdo
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do risco das CCP, a definicdo das normas técnicas para as CCP e aos repositorios de transac¢des, bem como
as decisdes de permitir que as CCP e repositorios de transac¢des de paises terceiros exercam a sua actividade
na Unido) deve ficar garantido sem que se regulamentem, na sua substincia, as competéncias préprias dos
bancos centrais.

Além disso, o BCE sublinha a necessidade de garantir que as CCP sejam rigorosamente disciplinadas. Nesta
matéria, importard ainda ponderar em que medida serd necessdria uma alteragio da definigdo de «instituicdo
de crédito» contida no artigo 4.°, n.° 1, da Directiva 2006/48/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
14 de Junho de 2006, relativa ao acesso a actividade das instituigdes de crédito e ao seu exercicio
(reformulagio) ('), com vista a assegurar que as CCP sejam classificadas como institui¢des de crédito com
uma licenga bancdria para fins especificos.

O BCE observa igualmente que a presente reforma terd enormes consequéncias praticas para os participantes
do mercado, especialmente no que respeita as operagdes, gestdo do risco e documentagio juridica.

Observagdes especificas

Ao abrigo do quarto travessdo do artigo 127.2, n.° 2, do Tratado, do quarto travessdo do artigo 3.°-1 e do
artigo 22.° dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais ¢ do Banco Central Europeu (a seguir,
«Estatutos do SEBC»), em conjugagdo com as derrogagdes previstas no artigo 139.° do Tratado e no
artigo 42.°-1 dos Estatutos do SEBC, uma das atribui¢des fundamentais cometidas ao SEBC é a promogio
do bom funcionamento dos sistemas de pagamentos. A este respeito, o0 BCE ¢ os BCN dos Estados-Membros
cuja moeda € o euro podem conceder facilidades e o BCE pode adoptar regulamentos, a fim de assegurar a
eficicia e estabilidade dos sistemas de compensacdo e de pagamentos no interior da Unido e com paises
terceiros. Os poderes do Eurosistema de superintendéncia dos sistemas de compensacio e de pagamentos
decorre destas disposi¢des (?). Os poderes de superintendéncia sio também inerentes a missdo do SEBC de
contribuir para a estabilidade do sistema financeiro prevista no artigo 127.°, n.° 5, do Tratado, cujos termos
se reproduzem no artigo 3.°-3 dos Estatutos do SEBC. Além disso, a execugdo da politica monetdria da drea
do euro prevista no primeiro travessio do n.° 2 do artigo 127.° tal como reproduzida no primeiro
travessdo do artigo 3.°-1 dos Estatutos do SEBC, dependa existéncia de sistemas e infra-estruturas de
mercado fidveis e eficazes. A promogdo do bom funcionamento de tais sistemas e infra-estruturas é, por
conseguinte, uma atribui¢do fundamental do Eurosistema (?). Os BCN dos Estados-Membros cuja moeda néo
¢ o euro dispdem de poderes similares ao abrigo dos respectivos enquadramentos juridicos nacionais.

Na drea das infra-estruturas dos mercados financeiros, incluindo as CCP, os representantes dos bancos
centrais e os reguladores com assento no Comité de Sistemas de Pagamentos e de Liquidagdo (CPSS) e a
Organizagio Internacional das Comissdes de Valores Mobilidrios (IOSCO) reconheceram a importancia tanto
da regulamentagdo como da superintendéncia. Tendo em conta o que precede, as recomendagdes do CPSS-
-I0SCO baseiam-se no conceito regulamentagio, supervisdo e superintendéncia das empresas pelas comissdes
de valores mobilidrios e pelos bancos centrais em pé de igualdade. O regulamento proposto deveria seguir a
mesma abordagem, garantindo que os poderes da Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos
Mercados (AEVMM) sio complementados e compensados por um envolvimento adequado do BCE e dos
BCN. A regulamentacio deveria ter como objectivo geral o desenvolvimento de normas elaboradas em
estreita cooperagdo entre a AEVMM e o SEBC, evitando assim aos bancos centrais a necessidade de
desenvolverem medidas de superintendéncia (incluindo actos juridicos) adicionais e potencialmente diferen-
tes para assegurar a seguranca e a solidez das CCP e dos repositdrios de transacgdes. Tal pode, no entanto,
conduzir a um quadro regulamentar da Unido excessivamente complexo para as CCP, podendo mesmo criar
riscos juridicos sempre que exista duplicagdo ou até divergéncia de requisitos.

Neste cendrio, é fundamental assegurar uma cooperagio eficaz entre autoridades de supervisdo e de supe-
rintendéncia no contexto do regulamento proposto. Como jd se observou na Contribui¢io do Eurosistema
para a Consulta publica da Comissdo Europeia sobre instrumentos derivados e infra-estruturas de mer-
cado (*, o BCE considera que o papel dos membros do SEBC deveria ficar explicitamente reflectido e
estipulado nos seguintes aspectos. Em primeiro lugar, a elegibilidade para a obrigagdo de compensagdo
prevista no artigo 4.° do regulamento proposto nio deveria ser determinada isoladamente pela AEVMM,
mas em coopera¢do com os membros do SEBC. Em segundo lugar, a adopgio de normas técnicas regu-
lamentares, de orientacdes e de recomendacdes para as CCP e os repositdrios de transacgdes deveria resultar

(") JOL 177 de 30.6.2006, p. 1.

(%) Além disso, as fungdes de superintendéncia de alguns BCN dos Estados-Membros cuja moeda é o euro sdo exercidas
com base nas leis e regulamentos internos, que complementam e, nalguns casos, duplicam a competéncia do
Eurosistema. Os poderes de superintendéncia dos BCN dos Estados-Membros que ainda ndo introduziram o euro
estdo estabelecidos nas leis e regulamentos nacionais.

(}) Ver também a publicagdo «Eurosystem Oversight Policy Framework», de 20 de Fevereiro de 2009, disponivel (em
inglés) no sitio Internet do BCE em http://www.ecb.europa.cu

(*) Julho de 2010, disponivel (em inglés) no sitio Internet do BCE em http://www.ecb.europa.cu
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de uma estreita cooperagdo com os membros do SEBC. Para garantir a coeréncia com os procedimentos
anteriores e as decisdes politicas ('), e reconhecer plenamente a competéncia da AEVMM e do SEBC, a
melhor forma de organizar este trabalho seria através de um grupo conjunto AEVMM-SEBC baseado no
modelo do actual grupo SEBC-CARMEVM. Em terceiro lugar, os membros competentes do SEBC deveriam,
tanto de uma perspectiva de superintendéncia como na qualidade de bancos centrais emissores, conforme o
caso, participar em todas as missdes do colégio estabelecido no artigo 14.° do regulamento proposto,
incluindo no processo de autoriza¢do e andlise permanente das CCP previsto no titulo Il do regulamento
proposto. Em quarto lugar, no que respeita as relagdes com paises terceiros, a decisio de reconhecer CCP
destes paises ao abrigo do artigo 23.° do regulamento proposto ndo deveria ser tomada pela AEVMM sem a
estreita cooperagdo dos membros competentes do SEBC, tanto de uma perspectiva de superintendéncia
como na qualidade de bancos centrais emissores, a fim de garantir que as eventuais preocupacdes e as
politicas dos bancos centrais em matéria de gestdo da liquidez e do risco sejam adequadamente tomadas em
conta. Além disso, o BCE recomenda que um dos requisitos para tal reconhecimento seja a concessdo de
tratamento reciproco as CCP da Unido pelas leis aplicdveis dos paises terceiros. Em quinto lugar, deverd
existir uma adequada participacdo e cooperagdo entre todas as autoridades, organismos e bancos centrais
competentes. No caso dos bancos centrais, tal aplica-se quer a sua participagdo no colégio, quer ao
intercdmbio da necessdria informagéo, incluindo para fins estatisticos, de estabilidade financeira e de supe-
rintendéncia.

Por dltimo, o BCE observa que os bancos centrais podem disponibilizar as CCP um conjunto de facilidades,
incluindo servicos de crédito overnight e de depésito e liquidagdo, dependendo das suas atribuigdes e
competéncias legais. O BCE reconhece que as facilidades dos bancos centrais constituem o meio mais eficaz
para responder as necessidades de liquidez e gestdo do risco das infra-estruturas de mercado. Todavia, as
facilidades dos bancos centrais ndo sdo per se concebidas para satisfazer as necessidades comerciais das infra-
-estruturas de mercado, pelo que cabe ao Eurosistema e a outros bancos centrais determinar por si proprios
que facilidades pretendem oferecer as CCP e a outras infra-estruturas de mercado e sob que condic¢des. A
este respeito, o artigo 10.°, n.° 1, do regulamento proposto exige que as CCP tenham «acesso a uma liquidez
adequada» como condicio prévia para obterem autorizacdo para a prestagdo de servigos e a realizagdo das
suas actividades de CCP. A liquidez adequada referida «pode passar pelo acesso a liquidez junto de um banco
central, de bancos comerciais solventes e fidveis». O BCE considera que a moeda da banca comercial, ao
contrdrio da moeda do banco central, ndo estd verdadeiramente isenta de risco, como reconhecem as
recomendacdes dos grupos de trabalho CPSS-IOCO e SEBC-CARMEVM. Por conseguinte, o regulamento
proposto ndo deveria apresentar a liquidez do banco central e a moeda da banca comercial como opg¢des
igualmente seguras e adequadas.

Paralelamente, o BCE regista com agrado que o regulamento proposto ndo contém quaisquer sugestdes de
regulamentacdo do acesso ao crédito dos bancos centrais. Mais do que para outras facilidades, a decisio de
conceder crédito de rotina ou de emergéncia é uma prerrogativa de um banco central e estd ligada
directamente a politica monetdria.

Do anexo constam as sugestdes de reformulagio especificas, acompanhadas de um texto explicativo, nos
casos em que o BCE recomenda uma alteragio ao regulamento proposto.

Feito em Frankfurt am Main, em 13 de Janeiro de 2011.

O Presidente do BCE
Jean-Claude TRICHET

(") Ver as conclusdes do Conselho ECOFIN de 9 de Outubro de 2007, segundo as quais «Quanto ao trabalho sobre as

“Normas em matéria de compensacdo e liquidacdo de valores mobilidrios na UE” do SEBC/CARMEVM, o Conselho ...
reconhece que a proteccdo dos investidores e a seguranca prudencial do sector da pds-negociagdo, incluindo os
aspectos de gestdo de riscos, sio questdes importantes a debater, e que devem ser estudadas acgdes concretas,
nomeadamente a aprova¢do de normas ou de medidas de regulagdo, como complemento ao Cédigo de Conduta
sobre riscos e estabilidade financeira.» Ver também as conclusdes do Conselho Ecofin de 3 de Junho de 2008, que
convida o SEBC e a CARMEVM a concluir o trabalho sobre as normas acima referidas.
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ANEXO

Propostas de redaccio

Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (1)

Alteragio n.° 1
Considerando 7-A do regulamento proposto (novo)

Nio consta do regulamento proposto.

«(7-A) Nos termos do n.° 2 do artigo 127.° do Tratado
sobre o Funcionamento da Unido Europeia e do
segundo periodo do artigo 1,° do artigo 3.°-1 e
do artigo 22.° dos Estatutos do Sistema Europeu
de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu
(a seguir “Estatutos do SEBC”), em conjugacio
com as derrogacdes previstas no artigo 139.° do
Tratado e no artigo 42.°-1 dos Estatutos do
SEBC, uma das atribui¢cdes fundamentais come-
tidas ao Sistema Europeu de Bancos Centrais
(SEBC) é a promocio do bom funcionamento
dos sistemas de pagamentos. Relativamente a
este aspecto, o BCE e os bancos centrais nacio-
nais dos Estados-Membros cuja moeda é o euro
podem conceder facilidades e o BCE pode adop-
tar regulamentos, a fim de assegurar a eficiéncia
e a solidez dos sistemas de compensagio e de
pagamentos no interior da Unido e com paises
terceiros. Os bancos centrais nacionais dos Es-
tados-Membros cuja moeda nio é o euro dis-
pdem de poderes similares ao abrigo dos respec-
tivos enquadramentos juridicos nacionais. Re-
sulta do disposto que o exercicio dos poderes
de superintendéncia se distingue claramente
como uma atribuicio fundamental do SEBC.
As disposicdes do presente regulamento relati-
vas aos derivados OTC, as contrapartes centrais
e aos repositorios de transaccdes ndo prejudi-
cam os poderes de superintendéncia dos mem-
bros do SEBC estabelecidos no Tratado e nos
Estatutos do SEBC, nem prejudicam os poderes
de superintendéncia decorrentes de quaisquer
leis ou regulamentos nacionais.»

Explicacdo

O regulamento proposto estabelece requisitos prudenciais para as CCP e os repositdrios de transacges que ndo reflectem adequa-
damente os poderes de superintendéncia dos membros do SEBC sobre essas infra-estruturas, tal como estdo previstas no Tratado, nos
Estatutos do SEBC e nas leis e regulamentos nacionais. Por este motivo, o novo considerando proposto fixaria o contexto em que o

regulamento proposto se aplicaria uma vez adoptado.

Alteragdo n.° 2
Considerando 29 do regulamento proposto

«(29) A obrigacio de compensacio dos derivados OTC tem
como coroldrio essencial a adopgdo de regras de
aplicagdo directa no que respeita a autorizagdo e su-
pervisio das CCP. Importa que as autoridades com-
petentes nacionais continuem a ser responsdveis por
todos os aspectos da autoriza¢do e supervisio das
CCP, nomeadamente a verificacgio de que a CCP a
autorizar cumpre o presente regulamento e a Direc-
tiva 98/26/CE do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 19 de Maio de 1998, relativa ao cardcter
definitivo da liquidacdo nos sistemas de pagamentos
e de liquidagdo de valores mobilidrios, jd que essas
autoridades competentes nacionais continuam a ser
as melhor colocadas para verificar diariamente o fun-
cionamento das CCP, realizar andlises peridicas e
tomar medidas adequadas, se necessdrio.»

«(29) A obrigagio de compensagdo dos derivados OTC tem
como coroldrio essencial a adopcdo de regras de
aplicacdo directa no que respeita a autorizagdo e
supervisdo das CCP. Importa que as autoridades com-
petentes nacionais continuem a ser responsaveis por
todos os aspectos da autorizagdo e supervisio das
CCP, nomeadamente a verificagio de que a CCP a
autorizar cumpre o presente regulamento e a Direc-
tiva 98/26/CE do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 19 de Maio de 1998, relativa ao cardcter
definitivo da liquidagdo nos sistemas de pagamentos
e de liquidacdo de valores mobilidrios, j4 que essas
autoridades competentes nacionais continuam a ser
as melhor colocadas para verificar diariamente o fun-
cionamento das CCP, realizar andlises periddicas e
tomar medidas adequadas, se necessdrio. Tendo em
conta os seus poderes de superintendéncia e as
suas funcdes de bancos centrais emissores, os
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (})

membros do SEBC devem, por razdes de eficién-
cia e para evitar a duplicacio de tarefas, ser es-
treitamente associados pela autoridade compe-
tentes as andlises periddicas as CCP e as decisdes
para a tomada de medidas adequadas.»

Explicagdo

Se, ao abrigo do regulamento proposto, os membros do SEBC, nas suas funcdes de superintendéncia e de bancos centrais emissores,
forem associados pela autoridade competente das andlises periédicas as CCP e a tomadas das medidas adequadas, evitar-se-d a
duplicagio do trabalho das referidas autoridades no que respeita a supervisio, e do BCE e dos BCN no que respeita d superinten-
déncia. As CCP regulamentadas obteriam também ganhos de eficiéncia, porquanto ndo teriam de prestar as necessdrias informacdes a
miltiplas autoridades e bancos centrais ou cooperar com miiltiplas entidades.

Alteragio n.° 3

Considerando 49 do regulamento proposto

«(49) E importante assegurar a convergéncia internacional
dos requisitos a impor as contrapartes centrais e aos
repositorios de transacgdes. O presente regulamento
segue as recomendagdes desenvolvidas pelo CPSS-
-I0SCO e pelo SEBC-CESR [nota de rodapé], criando
na Unido um enquadramento em que as CCP pode-
rdo operar de forma segura. A AEVMM deve ter em
consideracdo essa evolu¢do no quadro da elaboracio
das normas técnicas regulamentares e das orientagdes
e recomendacdes previstas no presente regulamento.»

Texto da nota de rodapé:
Sistema Europeu de Bancos Centrais e Comité de Autoridades de
Regulamentagdo dos Mercados Europeus de Valores Mobilidrios.

«49) E importante assegurar a convergéncia internacional
dos requisitos a impor as contrapartes centrais e aos
repositorios de transacgdes. O presente regulamento
segue as recomendacdes existentes desenvolvidas
pelo CPSS-IOSCO e pelo SEBC-CARMEVM [nota
de rodapé], tendo em conta que as recomendacdes
do CPSS-IOSCO para a infra-estrutura dos mer-
cados financeiros, incluindo as CCP, estio actual-
mente a ser revistas. A este respeito, o presente
regulamento criarde na Unido um enquadramento
em que as CCP poderdo operar de forma segura,
pelo que importa que a AEVMM, em estreita coo-
peragio com os membros do SEBC e com as
autoridades competentes, i &
tenha em conta essa as normas existentes, mas
também a recente evolucdo, no quadro da elabora-
cdo e da revisdo das normas técnicas regulamentares
e das orienta¢des e recomendagdes previstas no pre-
sente regulamento.»

Texto da nota de rodapé:

O Sistema Europeu de Bancos Centrais e o Comité das Autoridades
de Regulamentagdo dos Mercados Europeus de Valores Mobilidrios.
Em 3 de Junho de 2008, o Conselho Ecofin convidou o SEBC
e 0 CARMEVM a adaptar e a finalizar as «<Recomendagdes do
SEBC/CARMEVM relativas & compensacgdo e liquidagio de ti-
tulos na Unido Europeia». Tendo em conta o risco para a
estabilidade financeira colocado pela crescente exposicio aos
derivados financeiros OTC, o Conselho Ecofin convidou o
SEBC e o CARMEVM em Dezembro de 2008 a considerar
explicitamente os riscos dos derivados OTC aquando da revi-
sdo e da finalizacdo das recomendagdes para as CCP. O SEBC e
o CARMEVM retomaram o seu trabalho em Junho de 2009,
tendo revisto as recomendacdes de harmonia com as solicita-
¢oes do Conselho Ecofin, tomando em conta no seu conjunto
os mais recentes desenvolvimentos regulamentares e legislati-
vos, para além de outras iniciativas. Em 23 de Junho de 2009,
0 SEBC e 0 CARMEVM publicaram as «Recomendacdes sobre
os sistemas de liquidagio de titulos e contrapartes centrais na
Unido Europeia».

Explicacdo

Para garantir a coeréncia da legislagdo e nivel global, o BCE propde que se clarifique que o regulamento proposto tem em conta as
normas elaborados pelo CPSS-IOSCO. Neste sentido, tendo em conta as competéncias dos membros do SEBC e de outras
autoridades competentes, o BCE propde ainda que se clarifique que a AEVMM, em estreita cooperagio com os membros do
SEBC e as autoridades competentes, aquando da revisdo e da elaboragdo das normas técnicas regulamentares, das orientacdes e
das recomendagdes previstas no regulamento proposto, tenha em conta, ndo apenas as normas existentes, mas também os trabalhos

recentemente realizados.
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (')

Alteragdo n.° 4

Considerando 50 do regulamento proposto

«(50) Devem ser conferidos a Comissdo poderes para adop-

tar actos delegados nos termos do artigo 290.° do
Tratado no que se refere aos elementos a incluir na
notificagdo a AEVMM e no registo e aos critérios de
decisdo da AEVMM quanto a elegibilidade para com-
pensagdo obrigatéria, aos limiares de informagdo e de
compensagdo, a0 prazo maximo para a comunicagio
dos dados dos contratos, a liquidez, as regras mini-
mas de governagdo, a conservagio de dados, aos
elementos minimos dos planos de continuidade e
aos servios garantidos, as percentagens e prazos re-
ferentes aos requisitos em matéria de margens, as
condi¢des de mercado extremas, as garantias de ele-
vada liquidez e aos factores de redugdo (haircuts), aos
instrumentos financeiros de elevada liquidez e limites
de concentragdo, aos pormenores relativos a realiza-
¢do de ensaios, aos pormenores do pedido de registo
de um repositdrio de transacgdes junto da AEVMM,
as multas e aos pormenores relacionados com as
informagdes que os repositorios de transacgdes de-
vem disponibilizar nos termos do presente regula-
mento. Na elaboragdo desses actos delegados, a Co-
missdo deve utilizar as competéncias das Autoridades
Europeias de Supervisdo relevantes (AEVMM, ABE e
AESPCR). Tendo em conta as suas competéncias no
que se refere as questdes relacionadas com os valores
mobilidrios e com os mercados de valores mobilid-
rios, a AEVMM deverd desempenhar um papel central
no aconselhamento a Comissdo com vista & prepara-
¢do dos actos delegados. No entanto, sempre que
necessario, a AEVMM deverd consultar as outras
duas Autoridades Europeias de Supervisdo.»

«(50) Devem ser conferidos @ Comissdo poderes para adop-
tar actos delegados nos termos do artigo 290.° do
Tratado no que se refere aos elementos a incluir na
notificagdo a AEVMM e no registo e aos critérios de
decisio da AEVMM quanto a elegibilidade para com-
pensagdo obrigatéria, aos limiares de informagdo e de
compensacio, a0 prazo maximo para a comunicacio
dos dados dos contratos, a liquidez, as regras mini-
mas de governagdo, a conservacio de dados, aos
elementos minimos dos planos de continuidade e
aos servicos garantidos, as percentagens e prazos re-
ferentes aos requisitos em matéria de margens, as
condigdes de mercado extremas, as garantias de ele-
vada liquidez e aos factores de reducdo (haircuts), aos
instrumentos financeiros de elevada liquidez e limites
de concentragdo, aos pormenores relativos a realiza-
¢do de ensaios, aos pormenores do pedido de registo
de um repositério de transac¢des junto da AEVMM,
as multas e aos pormenores relacionados com as
informagdes que os repositorios de transacgdes de-
vem disponibilizar nos termos do presente regula-
mento. Na elaboragdo desses actos delegados, a Co-
missdo deve utilizar as competéncias das Autoridades
Europeias de Supervisdo relevantes (AEVMM, ABE e
AESPCR). Tendo em conta as suas competéncias no
que se refere as questdes relacionadas com os valores
mobilidrios e com os mercados de valores mobilid-
rios e as competéncias dos membros do SEBC no
dominio das infra-estruturas de pagamento, com-
pensacdo e liquidacdo, a AEVMM e os membros
do SEBC deverddeverdo desempenhar um papel
central no aconselhamento a Comissio com vista a
preparacdo dos actos delegados. Ne—entantoAlém
disso, sempre que necessario, a AEVMM deverd con-
sultar as outras duas Autoridades Europeias de Su-
pervisdo.»

Explicacdo

Tendo em conta os poderes de superintendéncia dos membros do SEBC, tal como previstos no Tratado e nos Estatutos do SEBC e/ou
nas leis e regulamentos nacionais relativos as funcdes de superintendéncia dos BCN, deveria ficar assegurado que os bancos centrais
serdo estreitamente associados a elaboragdo das necessdrias normas técnicas regulamentares, orientacdes e recomendagdes previstas no
regulamento proposto. Assim se evitaria o risco de duplicacdo de normas regulamentares, emitidas separadamente pelo BCE e/ou
pelos BCN. As CCP ganhariam em termos de eficiéncia, visto terem apenas de observar um tinico corpo de normas.

Alteragdo n. 5

Nova definicdo a inserir no artigo 2.°

Nio consta do regulamento proposto.

« “Autoridades de superintendéncia competentes”, os
membros do Sistema Europeu de Bancos Centrais
(SEBC) que exercem a superintendéncia de uma deter-
minada CCP ou de um determinado repositrio de
transacgoes;»

Explicacdo

A expressdo «autoridades de superintendéncia competentes» esclarece que os membros do SEBC que superintendem uma determinada
CCP ou um determinado repositdrio de transacgdes, conforme o caso, desempenham as fungdes previstas no regulamento proposto.
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (})

Alteragdo n.° 6

Nova definicdo a inserir no artigo 2.°

Nio consta do regulamento proposto.

« “Banco central emissor” o banco central da Unido
que emite uma moeda utilizada no dmbito de transac-
¢des compensadas por uma CCP ou registadas por um
repositério de transacgdes;»

Explicacdo

O banco central emissor é aquele que emite a moeda da transaccio compensada por uma CCP e registada por um repositdrio de
transacgdes, o qual ndo € necessariamente o mesmo que o banco central que exerce a superintendéncia.

Alteragio n. 7

Artigo 4.° n.° 5, do regulamento proposto

«5. A AEVMM pode, por sua prépria iniciativa e apds
consulta a0 Comité Europeu do Risco Sistémico (CERS),
identificar e comunicar a Comissdo as categorias de con-
tratos sobre derivados que deverdo constar do seu registo
publico, mas para as quais nenhuma CCP tenha ainda ob-
tido autorizacdo.»

«5. A AEVMM pode, por sua prépria iniciativa e apos
consulta aos membros do SEBC e ao Comité Europeu do
Risco Sistémico (CERS), identificar e comunicar & Comissdo
as categorias de contratos sobre derivados que deverdo
constar do seu registo puiblico, mas para as quais nenhuma
CCP tenha ainda obtido autorizagdo.»

Explicagdo

Tendo em conta a importdncia sistémica da identificacdo das categorias de contratos sobre derivados que deverdo ser incluidos no
registo piiblico da AEVMM ao abrigo da abordagem «da base para o topo», os membros do SEBC deverdo ser consultados sobre tais

inclusdes.

Alteragio n.° 8

Artigo 4.°, n.° 6, do regulamento proposto

«6.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem:

[.]

A AEVMM apresenta projectos para essas normas regula-
mentares a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

«6.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem:

[.]

A AEVMM, em estreita cooperacio com os membros
do SEBC, apresenta projectos para essas normas regula-
mentares a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

Tendo em conta as suas atribuicdes e competéncias legais na drea da superintendéncia, os membros do SEBC deveriam colaborar
estreitamente com a AEVMM no processo de determinacdo das normas que regulamentam a elegibilidade dos derivados sujeitos a

obrigagdo de compensagio.
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (')

Alteragdo n.° 9

Artigo 6.°, n.° 4, do regulamento proposto

«4.  Sdo delegados & Comissdo poderes para determinar
os dados e o tipo de relatérios referidos nos n.° 1 e 2 para
as diferentes categorias de derivados.

Esses relatorios devem conter pelo menos:

a) A identificagdo apropriada das partes no contrato e, se
forem diferentes, dos beneficidrios dos direitos e obriga-
¢oes decorrentes do mesmo;

b) As principais caracteristicas do contrato, nomeadamente
a respectiva natureza, o activo subjacente, o prazo de
vencimento e o valor nocional.

A AEVMM desenvolve normas técnicas regulamentares que
apresenta a Comissdo até 30 de Junho de 2012.”

«4.  S3o delegados a Comissdo poderes para determinar
os dados e o tipo de relatdrios referidos nos n.% 1 e 2 para
as diferentes categorias de derivados.

Esses relatérios devem conter pelo menos:

a) A identificacdo apropriada das partes no contrato e, se
forem diferentes, dos beneficidrios dos direitos e obri-
gacdes decorrentes do mesmo;

b) As principais caracteristicas do contrato, nomeadamente
a respectiva natureza, o activo subjacente, o prazo de
vencimento e o valor nocional.

A AEVMM, em estreita cooperagio com os membros
do SEBC, desenvolve normas técnicas regulamentares que
apresenta a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

O BCE ¢€ de opinido que o sistema de prestagdo de informacdo deveria ser organizado de modo a permitir que as informagdes
recolhidas pudessem ser utilizadas para uma multiplicidade de fins, nomeadamente para o apoio das fungdes estatisticas do SEBC.
Permitia-se assim aos reguladores acompanharem as evolugdes e procederem a uma avaliagio cruzada dessas evolugdes com a
informagdo armazenada noutras bases de dados, o que facilitaria uma andlise correcta e atempada da estabilidade financeira e
do risco sistémico. Para este fim, é também importante que se facam progressos no sentido de garantir que cada contraparte das
transacgoes no mercado de balcdo possa ser designada com um tnico identificador de entidade, segundo um padrdo convencionado, o
qual garantiria a interoperabilidade das bases de dados existentes.

Alteragdo n.° 10

Artigo 10.°, n.° 1, do regulamento proposto

«1. Quando uma CCP que seja uma pessoa colectiva
estabelecida na Unido e tenha acesso a uma liquidez ade-
quada pretender prestar servicos e exercer actividades, soli-
cita uma autorizacdo a autoridade competente do Estado-
-Membro em que esteja estabelecida.

A liquidez em causa pode passar pelo acesso a liquidez
junto de um banco central, de bancos comerciais solventes

«I.  Quando uma CCP que seja uma pessoa colectiva
estabelecida na Unido e tenha acesso a uma liquidez ade-
quada pretender prestar servicos e exercer actividades de
CCP, solicita uma autoriza¢do a autoridade competente do
Estado-Membro de acordo com o artigo 13.° do pre-
sente regulament j ieha.

euid 1 s eid

e fidveis ou de uma combinagdo de ambos. O acesso a
liquidez poderd ainda passar por uma autorizacdo conce-
dida nos termos do artigo 6.° da Directiva 2006/48/CE ou
por outros mecanismos adequados.»

Explicagdo

Como explicado em pormenor acima, se bem que o BCE considere a moeda do banco central como a fonte de liquidez mais segura
para fins de liquidagdo em numerdrio, sublinha que as facilidades dos bancos centrais ndo sdo per se concebidas para satisfazer as
necessidades comerciais das infra-estruturas de mercado. Cabe, por conseguinte, ao Eurosistema e a outros bancos centrais determinar
por si prdprios que facilidades pretendem oferecer as CCP e a outras infra-estruturas de mercado e sob que condigdes. Ao mesmo
tempo, € importante por razdes de risco sistémico manter a referéncia a «acesso a uma liquidez adequada» como parte dos requisitos
para a autorizagdo (continuada).
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (})

Alteragdo n.° 11

Supressdo do artigo 10.°, n.° 5, do regulamento proposto

«5.  Sd0 delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem os critérios
para determinar a liquidez adequada nos termos do n.° 1.

As normas técnicas regulamentares referidas no primeiro
pardgrafo sdo adoptadas em conformidade com [os artigos
7.2 a 7.°-D] do Regulamento (UE) n.° ...J.... [Regulamento
AEVMM].

A ABE, em consulta com a AEVMM, apresenta um projecto
para essas normas técnicas regulamentares a Comissdo até
30 de Junho de 2012,

Explicagdo

Como consequéncia da alteragio n.° 10 acima, em que se propde a eliminacio da referéncia a «acesso a uma liquidez adequada, o
teor do n.° 5 do artigo 10.° sobre a adopgio de normas técnicas regulamentares teria de ser deslocado para outro local do

regulamento proposto (ver alteragdo n.° 33 infra).

Alteragdo n. 12

Artigo 12.°, n.° 3, do regulamento proposto

«3.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem os niveis
adequados do capital, lucros ndo distribuidos e reservas
de uma CCP referidos do n.° 2.

A AEVMM, em consulta com a ABE, apresenta um projecto
para essas normas técnicas regulamentares a Comissdo até
30 de Junho de 2012.»

«3.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem os niveis
adequados do capital, lucros ndo distribuidos e reservas
de uma CCP referidos do n.° 2.

[..]

A AEVMM, em estreita cooperagio com os membros
do SEBC e em consulta com a ABE, apresenta um projecto
para essas normas técnicas regulamentares a Comissdo até
30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

Um nivel adequado de capital inicial e permanente é de importdncia essencial para a estabilidade financeira. Neste sentido, os
membros do SEBC deveriam ser associados d elaboragio de normas técnicas regulamentares para especificar mais pormenorizada-
mente os principios de alto nivel jd contidos no regulamento proposto.

Alteragdo n.° 13

Artigo 13.°, n.° 1, do regulamento proposto

«1. A autoridade competente s6 concede uma autoriza-
¢do quando estiver plenamente convicta de que a CCP
requerente cumpre todos os requisitos definidos no pre-
sente regulamento e adoptados nos termos da Directiva
98/26|CE e apds parecer positivo conjunto do colégio re-
ferido no artigo 15.° e parecer da AEVMM.»

«1. A autoridade competente s6 concede uma autoriza-
¢do quando estiver plenamente convicta de que a CCP
requerente cumpre todos os requisitos definidos no pre-
sente regulamento e adoptados nos termos da Directiva
98/26/CE e apds parecer positivo conjunto do colégio re-
ferido no artigo 15.° e, parecer da AEVMM e, se for
emitido, o parecer das autoridades de superintendéncia
competentes e dos bancos centrais emissores.»
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Texto proposto pela Comissdo Alteracdes propostas pelo BCE (1)

Explicacdo

As atribuicdes e competéncias legais dos membros do SEBC, na qualidade de autoridades de superintendéncia e de bancos centrais
emissores, deveriam ser tomadas em conta também no que respeita a concessdo ou d recusa de autorizagdo as CCP. Assim sendo, as
autoridades competentes ndo deveriam conceder autorizacdo exclusivamente com base no cumprimento pelo requerente dos requisitos
do regulamento proposto, mas também com base no cumprimento dos requisitos de superintendéncia aplicdveis. Por esta razdo,
também o BCE e os BCN devem emitir um parecer acerca das autorizacdes requeridas.

Alteragdo n.° 14

Artigo 14.°, n.° 1, do regulamento proposto

«1. A autoridade competente do Estado-Membro onde se
encontra estabelecida uma CCP institui e preside a um
colégio com vista a facilitar o exercicio das funcdes referi-
das nos artigos 10.°, 11.°, 46.° e 48.°.

O colégio ¢ constituido pelas seguintes entidades:

[..]

f) A autoridade responsével pela fiscalizagdo da CCP e os
bancos centrais emitentes das divisas mais relevantes dos
instrumentos financeiros a compensar.»

«l. A autoridade competente do Estado-Membro onde
se encontra estabelecida uma CCP institui e preside a um
colégio com vista a facilitar o exercicio das fungdes referi-
das nos artigos 10.%, 11.°, 46.° e 48.°.

O colégio ¢é constituido pelas seguintes entidades:

[..]

as au-
toridades de superintendéncia competentes; e A au-
toridade responsdvel pela fiscalizacio da CCP e

g) os bancos centrais emitentes das divisas mais relevantes
dos instrumentos financeiros a compensar.»

Explicagdo

As atribuicbes e competéncias legais dos membros do SEBC, tanto na qualidade de autoridades de superintendéncia, como na de
bancos centrais emissores, deveriam ser tomadas em conta ndo sé no que respeita a concessdo ou d recusa de autorizagdo as CCP, mas
também, por exemplo, nas restantes actividades do colégio, como sejam a realizagdo de testes de stress e a avaliagdo dos acordos de
interoperabilidade. Sugere-se, a este respeito, um uso de terminologia conforme com a 5.% alteragdo proposta. Além disso, importa
garantir que estejam representados no colégio, ndo apenas os bancos centrais emissores, mas também os bancos centrais competentes
em matéria de superintendéncia, que podem ndo ser os mesmos.

Alteragdo n.° 15

Primeiro pardgrafo do artigo 17.° do regulamento proposto

«As autoridades competentes devem, pelo menos anual-
mente, analisar os acordos, estratégias, processos e meca-
nismos aplicados por uma CCP no que respeita ao cum-
primento do presente regulamento e avaliar os riscos de
mercado, operacionais e de liquidez a que a CCP esteja ou
possa Vvir a estar exposta.»

«As autoridades competentes, em estreita cooperacio
com as autoridades de superintendéncia competentes
e os bancos centrais emissores, devem, pelo menos
anualmente, analisar os acordos, estratégias, processos e
mecanismos aplicados por uma CCP no que respeita ao
cumprimento do presente regulamento e avaliar os riscos
de mercado, operacionais e de liquidez a que a CCP esteja
Ou possa Vir a estar exposta.»

Explicagdo

As atribuigdes e competéncias legais dos membros do SEBC, tanto na qualidade de autoridades de superintendéncia, como na de
bancos centrais emissores, deveriam reflectir-se na andlise continua das actividades das CCP autorizadas, evitando-se, além disso, que
as CCP sejam analisadas separadamente por autoridades de supervisio e de superintendéncia.
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (})

Alteragdo n.° 16

Artigo 18.%, n.° 1, do regulamento proposto

«1.  Cada Estado-Membro designa a autoridade compe-
tente responsdvel pela execugdo das funcdes decorrentes
do presente regulamento no que diz respeito a autorizacio,
supervisdo e fiscalizagdo das CCP estabelecidas no seu ter-
ritério e informa em conformidade a Comissio e a
AEVMM.

Se um Estado-Membro designar mais do que uma autori-
dade competente, determina claramente as respectivas fun-
¢oes e designa uma tnica autoridade responsavel por coor-
denar a cooperacdo e o intercambio de informagdes com a
Comissdio, a AEVMM e as autoridades competentes dos
outros Estados-Membros, em conformidade com os artigos
19.°2a 22.°%

«1. Cada Estado-Membro designa a autoridade compe-
tente responsdvel pela execugdo das fungdes decorrentes
do presente regulamento no que diz respeito a autorizagdo,
e supervisio e—fisealizacde das CCP estabelecidas no seu
territério e informa em conformidade a Comissio e a
AEVMM.

Se um Estado-Membro designar mais do que uma autori-
dade competente, determina claramente as respectivas fun-
¢oes e designa uma tnica autoridade responsavel por coor-
denar a cooperagdo e o intercimbio de informagdes com a
Comissdo, a AEVMM, as autoridades de superintendén-
cia competentes, os bancos centrais emissores e as au-
toridades competentes dos outros Estados-Membros, em
conformidade com os artigos 19.° a 22.°.

A designacio das autoridades competentes nio preju-
dica os poderes de superintendéncia estabelecidos no
n° 2 do artigo 127.° do Tratado sobre o Funciona-
mento da Unido Europeia e nos artigos 3.-1 e 22
dos Estatutos do SEBC efou nas leis e regulamentos
nacionais relativos aos poderes de superintendéncia
dos BCN.»

Explicacdo

A proposta de modificagdo do primeiro pardgrafo do n.° 1 do artigo 18.° do regulamento proposto pretende afastar a ideia de que
cada Estado-Membro deve designar a autoridade competente para o exercicio das fungdes de superintendéncia decorrentes do
regulamento proposto, pelas seguintes razdes.

Em primeiro lugar, o Tratado e os Estatutos do SEBC atribuem jd ao BCE e aos BCN dos Estados-Membros cuja moeda é o euro
poderes para efectuar a superintendéncia; no caso dos BCN, as legislagdes ou regulamentacbes nacionais podem duplicar ou
complementar essas competéncias. No caso dos BCN dos Estados-Membros que ainda ndo adoptaram o euro, a competéncia do
banco central para efectuar a superintendéncia é definida pelas legislagdes ou regulamentagdes nacionais. A fim de clarificar este
ponto, o BCE propde aditar um terceiro pardgrafo que faca referéncia ao fundamento juridico aplicdvel aos poderes de superinten-
déncia dos bancos centrais.

Em segundo lugar, o regulamento proposto ndo impde, nem deveria impor, obrigacdes de superintendéncia aos membros do SEBC.
Por conseguinte, ndo ¢ necessdrio mencionar o processo de designacdo das autoridades competentes em matéria de superintendéncia.
No segundo pardgrafo do n.° 1 do artigo 18.°, do regulamento proposto, relativo a coordenacdo da cooperagdo e do intercimbio de
informacdes quando tenha sido designada mais do que uma autoridade competente, ¢ ainda necessdrio incluir uma referéncia a
cooperagdo e ao intercdmbio de informacdes com os bancos centrais competentes.

Alteragdo n. 17

Artigo 19.°, n.° 1 do regulamento proposto

«l.  As autoridades competentes cooperam estreitamente | «1.  As autoridades competentes cooperam estreitamente
entre si e com a AEVMM.» entre si, e com a AEVMM e com os membros do SEBC.»

Explicacdo

As atribuicdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam ser tomadas em conta na
obrigagio de cooperagdo entre autoridades.
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (')

Alteragdo n.’ 18

Segundo pardgrafo do n.° 4 do artigo 20.° do regulamento proposto

«4. No entanto, essas condicdes ndo obstam a que a
AEVMM, as autoridades competentes e os bancos centrais
relevantes troquem ou transmitam informagdes confiden-
ciais a0 abrigo do presente regulamento ou de outra legis-
lagdo aplicavel as sociedades de investimento, institui¢des
de crédito, fundos de pensdes, organismos de investimento
colectivo em valores mobilidrios (OICVM), gestores de fun-
dos de investimento alternativos (GFIA), intermedidrios de
seguros e resseguros, empresas de seguros, mercados regu-
lamentados, operadores de mercado ou outros, se para
tanto tiverem o consentimento da autoridade competente
ou de outra autoridade, organismo ou pessoa singular ou
colectiva que tenha comunicado as informagdes.»

«4.  No entanto, essas condicdes nido obstam a que a
AEVMM, as autoridades competentes, as autoridades de
superintendéncia competentes ¢ os bancos centrais
emissores relevantes troquem ou transmitam informagcdes
confidenciais ao abrigo do presente regulamento ou de
outra legislagdo aplicdvel as sociedades de investimento,
institui¢des de crédito, fundos de pensdes, organismos de
investimento colectivo em valores mobilidrios (OICVM),
gestores de fundos de investimento alternativos (GFIA),
intermedidrios de seguros e resseguros, empresas de segu-
ros, mercados regulamentados, operadores de mercado ou
outros, se para tanto tiverem o consentimento da autori-
dade competente ou de outra autoridade, organismo ou
pessoa singular ou colectiva que tenha comunicado as in-
formacdes.»

Explicagdo

A isengio concedida as autoridades competentes para o intercdmbio de informacdes confidenciais deveria aplicar-se igualmente aos
membros do SEBC, em virtude das suas atribuicdes e competéncias legais como autoridades de superintendéncia, como bancos centrais
emissores e para o cumprimento das suas funcdes estatisticas previstas no artigo 5.° dos Estatutos do SEBC.

Alteragdo n. 19

Artigo 21.°, n.° 4, do regulamento proposto

«4.  As autoridades competentes transmitem informagdes
aos bancos centrais do SEBC quando estas forem relevantes
para o exercicio das suas funcdes.»

«4.  As autoridades competentes transmitem informacdes
as autoridades de superintendéncia competentes, aos
bancos centrais emissores do—SEBE e ao CERS quando
estas forem relevantes para o exercicio das suas fungdes.»

Explicagdo

E importante que os membros do SEBC que desempenham funcdes de superintendéncia, de bancos centrais emissores, bem como de
compiladores de informagdo estatistica, as quais podem incumbir a membros diferentes do SEBC, recebam das autoridades compe-
tentes as informagdes relevantes para o exercicio das suas funcdes. Na mesma linha, o CERS deveria também receber informacdes
relevantes para o exercicio das suas fungdes, tendo em conta o seu mandato e a importdncia sistémica das CCP.

Alteragdo n.° 20

Artigo 22.° do regulamento proposto

«As autoridades competentes, ou qualquer outra autoridade,
informam a AEVMM, o colégio e as outras autoridades
competentes relevantes, sem demora, de qualquer situa¢do
de emergéncia relacionada com uma CCP, incluindo even-
tuais desenvolvimentos nos mercados financeiros, que
possa ter efeitos adversos sobre a liquidez do mercado e
sobre a estabilidade do sistema financeiro em qualquer dos
Estados-Membros de estabelecimento da CCP ou de um dos
seus membros compensadores.»

«As autoridades competentes, ou qualquer outra autoridade,
informam a AEVMM, as autoridades de superintendén-
cia competentes e os bancos centrais emissores, o co-
légio e as outras autoridades competentes relevantes, sem
demora, de qualquer situacdo de emergéncia relacionada
com uma CCP, incluindo eventuais desenvolvimentos nos
mercados financeiros, que possa ter efeitos adversos sobre a
liquidez do mercado e sobre a estabilidade do sistema
financeiro em qualquer dos Estados-Membros de estabele-
cimento da CCP ou de um dos seus membros compensa-
dores.»




23.2.2011

Jornal Oficial da Unido Europeia

C 5713

Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (})

Explicagdo

E importante que os membros do SEBC que desempenham funces de superintendéncia e de bancos centrais emissores recebam
informagdes em situaces de emergéncia, tendo em conta as suas obrigacdes legais decorrentes das referidas fungdes.

Alteragdo n.° 21

Artigo 23.%, n.° 2, do regulamento proposto

«2. A AEVMM reconhece uma CCP de um pais terceiro
quando estiverem preenchidas as seguintes condigdes:

[.]

¢) Foram estabelecidos acordos de cooperagdo nos termos
do n.° 4.

«2. A AEVMM, em estreita cooperacio com 0os mem-
bros do SEBC, reconhece uma CCP de um pais terceiro
quando estiverem preenchidas as seguintes condigdes:

[..]

¢) Foram estabelecidos acordos de cooperagdo nos termos
do n° 4.

d) A legislacio aplicivel na jurisdi¢io da contraparte
central do pais terceiro assegure a reciprocidade em
relagio as CCP da Unido.»

Explicagdo

O BCE considera que as decisdes de reconhecer CCP de paises terceiros deveriam ser tomadas em estreita cooperagdo com os membros
do SEBC, a fim de assegurar que sejam adequadamente tomadas em conta as preocupagdes de superintendéncia e as politicas dos
bancos centrais nos dominios, por exemplo, da liquidez e da gestdo do risco.

Além disso, o BCE propde o aditamento de uma quarta condicdo, nos termos da qual as leis aplicdveis da jurisdigio da CCP do pais
terceiro assegurem reciprocidade em relagdo as CCP da Unido que pretendam prestar servicos nesse pais terceiro.

Alteragdo n.° 22

Artigo 23.°, n.° 3, do regulamento proposto

«3. A Comissio pode adoptar, pelo procedimento de
regulamentacio a que se refere o artigo 69.°, n.° 2, uma
decisdo de equivaléncia declarando que o enquadramento
legal e de supervisio de um pais terceiro assegura que as
CCP autorizadas nesse pais terceiro cumprem requisitos
juridicamente vinculativos equivalentes aos requisitos esta-
belecidos no presente regulamento e sio objecto de super-
visdo e aplicacdo eficazes e constantes no pais terceiro em
causa.»

«3. A Comissio pode adoptar, pelo procedimento de
regulamentagio a que se refere o artigo 69.°, n° 2, e
com base num parecer conjunto da AEVMM, dos
membros do SEBC e das demais autoridades compe-
tentes, uma decisdo de equivaléncia declarando que o en-
quadramento legal e de supervisio de um pais terceiro
assegura que as CCP autorizadas nesse pais terceiro cum-
prem requisitos juridicamente vinculativos equivalentes aos
requisitos estabelecidos no presente regulamento e sdo ob-
jecto de supervisdo, superintendéncia e aplicacdo eficazes
e constantes no pafs terceiro em causa.»

Explicagdo

Uma decisdo da comissdo, nos termos da qual se determine que o enquadramento legal e de supervisdo de um pais terceiro assegura
que as CCP autorizadas nesse pais terceiro cumprem requisitos juridicamente vinculativos equivalentes aos requisitos estabelecidos na
Unido s6 deveria ser adoptada com base num parecer conjunto da AEVMM, dos membros do SEBC na sua qualidade de
superintendentes e de bancos centrais emissores e das demais autoridades competentes.
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (')

Alteragdo n.° 23

Artigo 23.°, n.° 4, do regulamento proposto

«4. A AEVMM celebra acordos de cooperagio com as
autoridades competentes relevantes dos paises terceiros cu-
jos enquadramentos legais e de supervisio tenham sido
considerados equivalentes ao presente regulamento nos ter-
mos do n.° 3. [...]»

«4. A AEVMM, em estreita cooperacio com as auto-
ridades superintendéncia competentes e com os ban-
cos centrais emissores, celebra acordos de cooperagdo
com as autoridades competentes relevantes dos paises ter-
ceiros cujos enquadramentos legais e de supervisdo tenham
sido considerados equivalentes ao presente regulamento
nos termos do n.° 3. [...]»

Explicagdo

E importante que os membros do SEBC que desempenham funcdes de superintendéncia e de bancos centrais emissores sejam
associados ao estabelecimento de acordos de cooperagdo com as autoridades competentes relevantes de paises terceiros a fim de
assegurar o tratamento adequado das questdes da superintendéncia e a cooperagio nesta matéria.

Alteragdo n.° 24

Artigo 24.°, n.° 9, do regulamento proposto

«9.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem o teor mi-
nimo das regras e mecanismos de governagio referidos nos
n%1a8.

[.]

A AEVMM apresenta projectos para essas normas técnicas
regulamentares @ Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

«9.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem o teor mi-
nimo das regras e mecanismos de governagio referidos nos
n*1a8.

[.]

A AEVMM, em estreita cooperagio com o0s membros
do SEBC, apresenta projectos para essas normas técnicas
regulamentares & Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

Explicacdo

As atribuicOes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam ser tomadas em conta também
no que respeita as normas técnicas regulamentares que definem as disposices gerais aplicdveis as CCP.

Alteragdo n.° 25

Artigo 27.°, n® 3 e 5, do regulamento proposto

«3. As CCP colocam os dados e informagdes referidos
nos n.° 1 e 2, bem como todas as informacdes sobre as
posicdes decorrentes dos contratos compensados, indepen-
dentemente do local onde a transacgdo tenha sido execu-
tada, a disposi¢do da autoridade competente e da AEVMM,
mediante pedido.

[.]

5. A fim de garantir condi¢des uniformes de aplicagio
dos n.° 1 e 2, sdo conferidos a Comissdo poderes para
definir o modelo dos dados e informagdes a conservar.

As normas técnicas de execucdo referidas no primeiro pa-
rdgrafo sdo adoptadas em conformidade com [o artigo 7.°-
-E] do Regulamento (UE) n.° .../... [Regulamento AEVMM].

«3. As CCP colocam os dados e informacdes referidos
nos n.° 1 e 2, bem como todas as informacdes sobre as
posi¢des decorrentes dos contratos compensados, indepen-
dentemente do local onde a transaccdo tenha sido execu-
tada, a disposi¢do da autoridade competente, e da AEVMM
e das autoridades de superintendéncia competentes e
dos bancos centrais emissores, mediante pedido.

[.]

5. A fim de garantir condi¢des uniformes de aplicacio
dos n.° 1 e 2, sdo conferidos a Comissdo poderes para
definir o modelo dos dados e informagdes a conservar.

As normas técnicas de execucdo referidas no primeiro pa-
rdgrafo sdo adoptadas em conformidade com [o artigo 7.°-
-E] do Regulamento (UE) n.° .../... [Regulamento AEVMM].
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (})

A AEVMM apresenta projectos para essas normas técnicas
de execugdo a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

A AEVMM, em estreita cooperacio com os membros
do SEBC, apresenta projectos para essas normas técnicas
de execucdo a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

Mediante pedido, as CCP devem colocar os documentos e as informagdes também a disposicdo dos membros do SEBC para que estes,
na sua qualidade de autoridades de superintendéncia e de bancos centrais emissores, possam desempenhar as fungdes que lhes estdo

confiadas.

Alteragdo n.° 26

Artigo 32.°, n.° 2, do regulamento proposto

«2. Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem os elementos
minimos do plano de continuidade das actividades e o nivel
minimo de servio garantido pelo plano de recuperacio.

[...]

A AEVMM apresenta projectos para essas normas técnicas
regulamentares & Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

«2. Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem os elemen-
tos minimos do plano de continuidade das actividades e o
nivel minimo de servi¢o garantido pelo plano de recupera-
Gdo.

[..]

A AEVMM, em estreita cooperacio com os membros
do SEBC, apresenta projectos para essas normas técnicas
regulamentares a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

As atribuicdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam ser tomadas em conta também
na definido das normas técnicas regulamentares que especificam os elementos minimos do plano de continuidade das actividades e o

nivel minimo de servico garantido pelo plano de recuperagdo.

Alteragdo n. 27

Supressdo do artigo 37.°, n.° 5, do regulamento proposto

«5.  Os requisitos definidos nos n. 1 a 4 prevalecem
sobre quaisquer disposi¢des legais, regulamentares ou ad-
ministrativas dos Estados-Membros em contrrio que im-
possibilitem as partes de cumprir esses requisitos.»

Explicagdo

O direito secunddrio da Unido prevalece sobre o direito interno a menos que se demonstre que ndo existe qualquer competéncia da
Unido na matéria em causa. As disposicoes dos Estados-Membros sobre direito privado, direito da insolvéncia e outras normas
respeitantes a dominios legislativos ndo estdo atribuidas a Unido, pelo que ndo parece juridicamente possivel impedir em geral a

aplicagdo destas disposigdes nacionais.
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (')

Alteragdo n. 28

Artigo 39.%, n.° 5, do regulamento proposto

«5.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem a percenta-
gem e os prazos apropriados, como referido no n.° 1, a
considerar para as diferentes categorias de instrumentos
financeiros.

[.]

A AEVMM, em consulta com a ABE, apresenta projectos
para essas normas técnicas regulamentares a Comissdo até
30 de Junho de 2012.»

«5.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem a percenta-
gem e os prazos apropriados, como referido no n.° 1, a
considerar para as diferentes categorias de instrumentos
financeiros.

[.]

A AEVMM, em estreita cooperagio com os membros
do SEBC e em consulta com a ABE, apresenta projectos
para essas normas técnicas regulamentares a Comissdo até
30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

As atribuigdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam ser tomadas em conta também
na definicdo das normas técnicas regulamentares que especificam os requisitos de margens.

Alteragdo n.° 29

Artigo 40.°, n.° 2, do regulamento proposto

«2. As CCP determinam a dimensdo minima das contri-
buicdes para o fundo de proteccio e os critérios para cal-
cular a contribui¢gio de cada membro compensador. As
contribui¢des sdo proporcionais as exposi¢des de cada
membro compensador, de modo a garantir que as contri-
buicdes para o fundo de proteccdo contra o incumpri-
mento permitem a CCP suportar pelo menos uma situagdo
de incumprimento por parte do membro compensador em
relacdo ao qual estd mais exposta ou dos membros com-
pensadores em relagio aos quais tem as segunda e terceira
maiores exposicdes, se o seu total for mais elevado.»

«2. As CCP podem criardeterminam—a—dimensio—mi-
nima—das—contribuicdes—para—o mais do que um fundo

de proteccdo para as diferentes categorias de instrumen-

tos que compensem. e—os—eritérios—para—calenlar—a—con-

Explicagdo

O regulamento proposto deveria ser coerente com os trabalhos em curso do CPSS-IOSCO. Para tanto, seria conveniente que o
regulamento proposto privilegiasse os principios fundamentais e confiasse & AEVMM a responsabilidade de elaborar as normas
técnicas, em estreita cooperagdo com os membros do SEBC (ver também a alteracdo n. 30).

Alteragdo n.° 30

Artigo 40.°, n.° 3, do regulamento proposto

«3. As CCP podem instituir mais do que um fundo de
protec¢do contra o incumprimento para as diferentes cate-
gorias de instrumentos que compensam.»

3. As—CCP-podeminstituirmais—do—que—umfundo—de
. . Lt

- Sdo delegados a
Comissdo poderes para adoptar normas técnicas regu-
lamentares que especifiquem os pormenores do fundo
de protecgdo contra o incumprimento referido nos n.’
le2.
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (})

As normas técnicas regulamentares referidas no pri-
meiro pardgrafo sio adoptadas em conformidade com
[os artigos 7.° a 7.°-D] do Regulamento (UE) n.° ...[...
[Regulamento AEVMM].

A AEVMM, em estreita cooperacio com o SEBC, apre-
senta projectos para essas normas técnicas regulamen-
tares 2 Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

Conforme jd se referiu, o regulamento proposto deveria ser coerente com os trabalhos em curso do CPSS-IOSCO. Para tanto, seria
conveniente que o regulamento proposto privilegiasse os principios fundamentais e confiasse & AEVMM a responsabilidade de
elaborar as normas técnicas, em estreita cooperacdo com os membros do SEBC.

Alteragdo n.° 31

Artigo 41.°, n.° 2, do regulamento proposto

«2. As CCP devem desenvolver cendrios extremos mas
realistas das condi¢des de mercado, incluindo os periodos
mais voldteis atravessados pelos mercados em que a CCP
presta os seus servicos. O fundo de proteccdo contra o
incumprimento referido no artigo 40.° e os outros recursos
financeiros referidos no n.° 1 devem permitir a CCP, em
qualquer momento, suportar uma situa¢do de incumpri-
mento pelos dois membros compensadores em relacio
aos quais tenha as maiores exposi¢des, bem como vendas
subitas de recursos financeiros e redugdes rdpidas da liqui-
dez no mercado.»

mrais—veldteis—atravessados—pelos—mereados—em—que—a—CCP
presta—os—sets—services: O fundo de proteccdo contra o

incumprimento referido no artigo 40.° e os outros recursos
financeiros referidos no n.° 1 devem permitir a CCP, em
qualquer momento, suportar perdas eventuais em condi-
¢des de mercados extremas mas realistas. As CCP de-
vem desenvolver cendrios dessas condi¢des de Mer-

cado extremas mas realistas. uma—situacio-deincumpri-

Explicagdo

Conforme jd se referiu, o regulamento proposto deveria ser coerente com os trabalhos em curso do CPSS-IOSCO. Para tanto, seria
conveniente que o regulamento proposto privilegiasse os principios fundamentais e confiasse a AEVMM a responsabilidade de
elaborar as normas técnicas, em estreita cooperacdo com os membros do SEBC (ver alteragdo n.° 33 abaixo).

Alteragdo n. 32

Artigo 41.°, n.° 3, do regulamento proposto

3. As CCP recorrem as necessdrias linhas de crédito ou
mecanismos similares para cobrir as suas necessidades de
liquidez caso os instrumentos financeiros de que dispdem
ndo se encontrem imediatamente disponiveis. Nenhum
membro compensador, empresa-mée ou filial de um mem-
bro compensador pode ser responsdvel por mais de 25 %
das linhas de crédito de que a CCP necessita.»

3. As CCP devem avaliar numa base didria as suas
potenciais necessidades de liquidez. As CCP devem, a
todo o momento, ter acesso a liquidez adequada a
prestacio dos seus servigos e a prossecucio das suas
actividades. Para esse fim, Aas CCP recorrem as necessa-
rias linhas de crédito ou mecanismos similares para cobrir
as suas necessidades de liquidez caso os instrumentos fi-
nanceiros de que dispdem ndo se encontrem imediata-
mente disponiveis. Nenhum membro compensador, em-
presa-mde ou filial de um membro compensador pode
ser responsdvel por mais de 25 % das linhas de crédito
de que a CCP necessita.»
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (')

Explicacdo

A fim de garantir a coeréncia com os trabalhos em curso do CPSS-IOSCO, deveria ser aditada uma referéncia ao cdlculo didrio pelas
CCP das suas potenciais necessidades de liquidez, para além de uma referéncia visando garantir que as CCP tenham acesso a uma

liquidez adequada.

Alteragdo n.° 33

Artigo 41.°, n.° 5, do regulamento proposto

«5.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem as condigdes
extremas referidas no n.° 2 e a que uma CCP se pode
encontrar exposta.

[.]

A AEVMM, em consulta com a ABE, apresenta projectos
para essas normas técnicas regulamentares a Comissdo até
30 de Junho de 2012.»

«5.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem as condicdes
extremas referidas no n.° 2 e a que uma CCP se pode
encontrar exposta e os critérios de determinagio da
liquidez adequada referida no n.° 3.

[..]

A AEVMM, em estreita cooperagio com os membros
do SEBC e em consulta com a ABE, apresenta projectos
para essas normas técnicas regulamentares a Comissdo até
30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

Como consequéncia das alteragdes n.%° 11 e 32 acima, o n.° 5 do artigo 41 do regulamento proposto deveria ser alterado de forma a
assegurar que sejam elaboradas normas técnicas regulamentares e que essa elaboragdo contard com a estreita cooperagio dos membros

do SEBC.

Alteragdo n.° 34

Artigo 42, n.° 2 a 4 do regulamento proposto

«2. Quando as margens cobradas a esse membro com-
pensador ndo forem suficientes para cobrir as suas perdas,
as CCP recorrem a contribuicdo do membro em causa para
o fundo de protec¢do contra o incumprimento para cobrir
as perdas.

3. As CCP s6 mobilizam as contribui¢des para o fundo
de proteccdo e outras contribui¢des dos membros compen-
sadores que ndo entraram em situagdo de incumprimento
depois de esgotadas as contribui¢des dos membros com-
pensadores em situagdo de incumprimento e, quando apli-
cavel, os fundos préprios da CCP referidos no artigo 41.°,
n° 1.

4. Uma CCP nio pode usar as margens cobradas a
membros compensadores que ndo entraram em situacdo
de incumprimento para cobrir perdas resultantes do incum-
primento por outro membro compensador.»

«2.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar
normas técnicas regulamentares que especifiquem os
pormenores da cascata em caso de incumprimento re-
ferida no n.° 1.

As normas técnicas regulamentares referidas no pri-
meiro pardgrafo sio adoptadas em conformidade com
[os artigos 7.° a 7.°-D] do Regulamento (UE) n.° .../...
[Regulamento AEVMM].

A AEVMM, em estreita cooperacio com os membros
do SEBC, apresenta projectos para essas normas técni-
cas regulamentares a Comissdo até 30 de Junho de

2012. Quando as margens cobradas a esse membro com-
1 ; e b ;
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (})

Explicagdo

Conforme jd se referiu, o regulamento proposto deveria ser coerente com os trabalhos em curso do CPSS-IOSCO. Para tanto, seria
conveniente que o regulamento proposto privilegiasse os principios fundamentais e confiasse & AEVMM a responsabilidade de
elaborar as normas técnicas, em estreita cooperacdo com os membros do SEBC.

Alteragdo n.° 35

Artigo 43.°, n.° 3, do regulamento proposto

«3.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares para especificar o tipo de ga-
rantias que podem ser consideradas garantias de elevada
liquidez e os factores de desconto referidos no n.° 1.

[..]

A AEVMM, em consulta com o SEBC e com a ABE, apre-
senta projectos para essas normas técnicas regulamentares a
Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

«3. S3o delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares para especificar o tipo de ga-
rantias que podem ser consideradas garantias de elevada
liquidez e os factores de desconto referidos no n.° 1.

[.]

A AEVMM, em estreita cooperagio com os membros
do SEBC e em consulta com o SEBC e com a ABE, apre-
senta projectos para essas normas técnicas regulamentares
a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

As atribuicdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia foram jd tomadas em conta no n. 3 do
artigo 43.° do regulamento proposto relativo a elaboragdo de normas técnicas regulamentares que especificam os requisitos das
garantias. Todavia, dado que o SEBC ndo dispde de personalidade juridica, haveria que substituir <SEBC» por «membros do SEBC».

Alteragdo n.° 36

Artigo 44.°, n.° 5, do regulamento proposto

«5.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem os instru-
mentos financeiros de elevada liquidez referidos no n.° 1
e os limites de concentragdo referidos no n.° 4.

[..]

A AEVMM, em consulta com a ABE, apresenta projectos
para essas normas técnicas regulamentares @ Comissdo até
30 de Junho de 2012.»

«5.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem os instru-
mentos financeiros de elevada liquidez referidos no n.° 1
e os limites de concentracdo referidos no n.° 4.

[..]

A AEVMM, em estreita cooperagio com o0s membros
do SEBC e em consulta com a ABE, apresenta projectos
para essas normas técnicas regulamentares a Comissdo até
30 de Junho de 2012.»

Explicacdo

As atribuicdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam ser tomadas em conta também
na definicdo das normas técnicas regulamentares a emitir relativamente ds politicas de investimento aplicdveis as CCP.
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Texto proposto pela Comissdo

Alteragdes propostas pelo BCE (')

Alteragdo n.° 37

Artigo 45.°, n.° 3, do regulamento proposto

«3. As CCP informam rapidamente a autoridade compe-
tente. A autoridade competente informa imediatamente a
autoridade responsdvel pela supervisio do membro com-
pensador em incumprimento nos casos em que as CCP
considerem que esse membro ndo ird estar em condigdes
de cumprir as suas obrigac¢des futuras e tenha a intengdo de
o declarar em situacdo de incumprimento.»

«3.  As CCP informam rapidamente a autoridade compe-
tente. A autoridade competente informa imediatamente a
autoridade responsdvel pela supervisio do membro com-
pensador em incumprimento, bem como as autoridades
de superintendéncia competentes e os bancos centrais
emissores relevantes, nos casos em que as CCP conside-
rem que esse membro ndo ird estar em condigdes de cum-
prir as suas obrigacdes futuras e tenha a intengdo de o
declarar em situacdo de incumprimento.»

Explicagdo

Tendo em conta as atribuigdes e competéncias legais dos membros do SEBC, tanto na qualidade de autoridades de superintendéncia,
como na de bancos centrais emissores, a obrigagdo de informagdo respeitante aos membros compensadores em incumprimento das
CCP, que a autoridade competente terd que cumprir perante a autoridade responsdvel pela supervisio ao abrigo do n.° 3 do artigo 45
do regulamento proposto, deveria ser alargada para abranger também os membros do SEBC que desempenham as supramencionadas

fungdes.

Alteragdo n.° 38

Artigo 46.°, n.° 4, do regulamento proposto

«4.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor- | «4.  S3o delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-

mas técnicas regulamentares que especifiquem:

[.]

A AEVMM, em consulta com a ABE, apresenta projectos
para essas normas técnicas regulamentares a Comissdo até
30 de Junho de 2012.»

mas técnicas regulamentares que especifiquem:

[.]

A AEVMM, em estreita cooperagio com os membros
do SEBC e em consulta com a ABE, apresenta projectos
para essas normas técnicas regulamentares a Comissdo até
30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

As atribuigdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam ser tomadas em conta também
na definigdo das normas técnicas regulamentares a emitir relativamente a andlise dos modelos, ensaios de stress e ensaios retroactivos

aplicdveis as CCP.

Alteragdo n.° 39

Artigo 50.°, n.° 3, do regulamento proposto

«3. Se uma autoridade competente considerar que ndo
estdo cumpridas as condigdes estabelecidas no n.° 2, deve
prestar explicagdes por escrito as outras autoridades com-
petentes e as outras CCP envolvidas quanto a andlise que
faz dos riscos. Deve igualmente notificar a AEVMM, que
emitird parecer sobre a efectiva validade dessa andlise dos
riscos como justificacdo para recusar um acordo de intero-
perabilidade. O parecer da AEVMM ¢ disponibilizado a
todas as CCP envolvidas. Se a avaliacgio da AEVMM for
diferente da avaliagdo da autoridade competente relevante,
a segunda deve reconsiderar a sua posicdo, tendo em conta
o parecer da primeira.»

«3. Se uma autoridade competente considerar que ndo
estdo cumpridas as condicdes estabelecidas no n.° 2, deve
prestar explicagdes por escrito as outras autoridades com-
petentes e as outras CCP envolvidas quanto a andlise que
faz dos riscos. Deve igualmente notificar a AEVMM, as
autoridades de superintendéncia competentes e os ban-
cos centrais emissores relevantes, os quais serdo soli-
citados a, gte emitiré pareceres separados sobre a efectiva
validade dessa andlise dos riscos como justificagio para
recusar um acordo de interoperabilidade. O parecer da
AEVMM e os pareceres das autoridades de superinten-
déncia competentes e dos bancos centrais emissores
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relevantes € sdo disponibilizados a todas as CCP envolvi-
das. Se a avaliacio da—AEVMMdestes pareceres for dife-
rente da avaliagdo da autoridade competente relevante, a
segunda deve reconsiderar a sua posi¢do, tendo em conta
os pareceres da AEVMM, das autoridades de superinten-
déncia competentes e dos bancos centrais emissores

relevantesprimeira.»

Explicagdo

As atribuicdes e competéncias legais dos membros do SEBC, tanto na qualidade de autoridades de superintendéncia, como na de
bancos centrais emissores deveriam ser tomadas em conta também no que respeita ao processo de aprovagdo dos acordos de

interoperabilidade entre as CCP.

Alteragdo n.° 40

Artigo 50.°, n.° 4, do regulamento proposto

«4. Até 30 de Junho de 2012, a AEVMM emite orienta-
¢des ou recomendacdes com vista ao estabelecimento de
avaliagdes coerentes, eficientes e efectivas dos acordos de
interoperabilidade, em conformidade com o procedimento
previsto no artigo 8.° do Regulamento (UE) n.° ...[... [Re-
gulamento AEVMM]»

«4. Até 30 de Junho de 2012, a AEVMM, em estreita
cooperacio com os membros do SEBC, emite orienta-
¢des ou recomendacdes com vista ao estabelecimento de
avaliagdes coerentes, eficientes e efectivas dos acordos de
interoperabilidade, em conformidade com o procedimento
previsto no artigo 8.° do Regulamento (UE) n.° ...[... [Re-
gulamento AEVMM]»

Explicagdo

As atribuicdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam também ser tomadas em conta
no que respeita a emissdo de orientagdes ou recomendacdes com vista ao estabelecimento de avaliagdes coerentes, eficientes e efectivas

dos acordos de interoperabilidade entre CCP.

Alteragdo n.° 41

Artigo 52.°, n.° 3, do regulamento proposto

«3.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas de regulamentacdo que especifiquem os por-
menores do pedido de registo junto da AEVMM referido no
n° 1.

[.]

A AEVMM apresenta projectos para essas normas técnicas
regulamentares a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

«3. S3o delegados a Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas de regulamentacdo que especifiquem os por-
menores do pedido de registo junto da AEVMM referido no
n° 1.

[..]

A AEVMM, em estreita cooperacio com os membros
do SEBC, apresenta projectos para essas normas técnicas
regulamentares a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

Explicagdo

As atribuicdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam também ser tomadas em conta
no que respeita d adopgdo de normas técnicas de regulamentagio que especifiquem os pormenores do pedido de registo do repositério

de transacgles junto da AEVMM.
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Alteragdo n.° 42

Artigo 52.°, n.° 4, do regulamento proposto

«4. A fim de assegurar a aplicagio uniforme do n.° 1,
sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar normas de
execugdo que especifiquem o modelo para os pedidos de
registo junto da AEVMM.

[.]

A AEVMM apresenta projectos para essas normas a Comis-
sdo até 30 de Junho de 2012.»

«4. A fim de assegurar a aplicacdo uniforme do n.° 1,
sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar normas de
execu¢do que especifiquem o modelo para os pedidos de
registo junto da AEVMM.

[.]

A AEVMM, em estreita cooperagio com os membros
do SEBC, apresenta projectos para essas normas a Comis-
sdo até 30 de Junho de 2012.»

Explicacdo

As atribuigdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam também ser tomadas em conta
no que respeita a adopgdo de normas técnicas de regulamentacio que especifiquem o modelo do pedido de registo do repositdrio de

transacgdes junto da AEVMM.

Alteragdo n.° 43

Artigo 60.°, n.° 1, do regulamento proposto

«l. A AEVMM revoga o registo de um repositério de
transac¢des em qualquer das seguintes circunstincias:

[L.]

«1. A AEVMM, em estreita cooperacio com os mem-
bros do SEBC, revoga o registo de um repositério de
transacgdes em qualquer das seguintes circunstancias:

L.]

Explicagdo

As atribuigdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam também ser tomadas em conta
no que respeita d revogagdo do registo de um repositrio de transaccdes pela AEVMM.

Alteragdo n.° 44

Artigo 63.°, n.° 4, do regulamento proposto

«4. A AEVMM celebra acordos de cooperagio com as
autoridades competentes relevantes dos paises terceiros cu-
jos enquadramentos legais e de supervisdo tenham sido
considerados equivalentes ao presente regulamento nos ter-
mos do n.° 3. Esses mecanismos devem garantir que as
autoridades da Unido disponham de um acesso imediato
e permanente a toda a informagdo necessdria para o exer-
cicio das suas fungdes. Os acordos devem especificar pelo
menos:

«4. A AEVMM, em estreita cooperacio com os mem-
bros do SEBC, celebra acordos de cooperacdo com as
autoridades competentes relevantes dos paises terceiros cu-
jos enquadramentos legais, de superintendéncia ¢ de su-
pervisdo tenham sido considerados equivalentes ao presente
regulamento nos termos do n.° 3. Esses mecanismos de-
vem garantir que as autoridades da Unido disponham de
um acesso imediato e permanente a toda a informagdo
necessdria para o exercicio das suas funcdes. Os acordos
devem especificar pelo menos:

[.] [.]

Explicacdo

E importante que os membros do SEBC sejam associados d celebragdo de acordos de cooperagdo com as autoridades competentes de
paises terceiros a fim de assegurar o tratamento adequado das questdes da superintendéncia e a cooperagdo no que respeita aos
repositdrios de transacges.
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Alteragdo n. 45

Artigo 67.°, n.° 2, do regulamento proposto

«2.

Os repositérios de transacgdes devem disponibilizar

a informacdo necessdria as seguintes entidades:

«2.

Os repositérios de transacgdes devem disponibilizar

a informacio necessdria as seguintes entidades:

a) AEVMM; a) AEVMM;

b) Autoridades competentes que supervisionam as empre- | b) Autoridades competentes que supervisionam as empre-
sas sujeitas a obrigacdo de comunicagdo nos termos do sas sujeitas a obrigacdo de comunicagdo nos termos do
artigo 6.% artigo 6.%

¢) Autoridades competentes que supervisionam as CCP | ¢) Autoridades competentes que supervisionam as CCP
com acesso ao repositério; com acesso ao repositorio;

d) Bancos centrais relevantes do SEBC.» d) Banees—centrais—relevantes-do-SEBCAutoridades de su-

perintendéncia competentes;

e) Bancos centrais emissores das moedas mais relevan-
tes dos instrumentos financeiros registados;

Membros do SEBC para o exercicio das suas fun-
p
¢Oes estatisticas;

g) CERS.»

Explicacdo

As atribuigdes e as competéncias legais dos membros do SEBC como autoridades de superintendéncia e bancos centrais emissores, e
em matéria estatistica, deveria ser tomada em conta no que respeita a transparéncia e da disponibilidade da informacio dos
repositrios de transacgdes. Além disso, como se refere na contribuigio do Eurosistema de Setembro de 2009 para a consulta
publica da Comissdo Europeia sobre «Iniciativas possiveis para melhorar capacidade de resisténcia dos mercados de derivados OTC»
(«Possible initiatives to enhance the resilience of OTC derivative markets») (disponivel no sitio Internet do BCE em http://www.ecb.
europa.cu), o BCE considera que os registos das transacgdes sdo instrumentos essenciais para aperfeicoar os procedimentos opera-
cionais e aumentar a transparéncia nos mercados financeiros, especialmente nos mercados de derivados OTC e, se for o caso, dos
instrumentos subjacentes. Em particular, na medida em que os repositdrios de transacgdes conseguem obter uma cobertura abrangente
de determinados produtos, podem fornecer s autoridades reguladoras e de supervisdo e aos participantes no mercado financeiro uma
perspectiva atempada da concentragdo e distribuigdo dos riscos nos respectivos mercados. Desta forma, os repositdrios centrais de
dados podem também desempenhar funcdes de prestadores de informacdo. Tal informagdo, fornecida, na medida do possivel, em
formatos compardveis e coerentes com o quadro estatistico da Unido, é necessdria ds autoridades competentes para a instalacdo de um
mecanismo de alerta precoce de surgimento de riscos financeiros. Pelos motivos expostos, o BCE propde aditar o CERS 4 lista das
autoridades, instituices e organismos que recebem informagdes necessdrias dos repositdrios de transaccdes.

Alteragdo n.° 46

Artigo 67.°, n.° 4, do regulamento proposto

«4.  Sdo delegados a Comissdo poderes para adoptar nor- | «4.  S3o delegados & Comissdo poderes para adoptar nor-
mas técnicas regulamentares que especifiquem as informa- | mas técnicas regulamentares que especifiquem as informa-
coes referidas nos n.% 1 e 2. coes referidas nos n.° 1 e 2.

[.] [.]

A AEVMM, em estreita cooperacio com os membros
do SEBC apresenta projectos para essas normas técnicas
regulamentares a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»

A AEVMM apresenta projectos para essas normas técnicas
regulamentares a Comissdo até 30 de Junho de 2012.»
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Explicacdo

As atribuigdes e competéncias legais dos membros do SEBC em matéria de superintendéncia deveriam também ser tomadas em conta
no que respeita a adopcdo de normas técnicas de regulamentacdo que especifiquem os pormenores dos dados a publicar pelos
repositdrios de transacgdes, bem como as informacdes a colocar a disposicdo da AEVMM e de outras autoridades competentes, como
seja o CERS, para o exercicio das suas funcoes.

(") O texto em negrito indica os excertos a aditar por proposta do BCE. O texto riscado indica os excertos a suprimir por proposta do
BCE.




