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PARECER DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 8 de novembro de 2017
sobre a revisdo do quadro da Unido em matéria de gestdo de crises
(CON/2017/47)
(2018/C 34/06)

Introdugio e base juridica

Em 2 e 20 de fevereiro de 2017, o Banco Central Europeu (BCE) recebeu do Conselho da Unido Europeia e do Parla-
mento Europeu, respetivamente, um pedido de parecer sobre uma proposta de regulamento do Parlamento Europeu
e do Conselho que altera o Regulamento (UE) n.> 575/2013 no que diz respeito ao rdcio de alavancagem, ao ricio de
financiamento estavel liquido, aos requisitos de fundos proprios e passivos elegiveis, ao risco de crédito de contraparte,
ao risco de mercado, as posi¢des em risco sobre contrapartes centrais, s posi¢des em risco sobre organismos de investi-
mento coletivo, aos grandes riscos e aos requisitos de prestagio e divulgacio de informacdes, e que altera
o Regulamento (UE) n.c 648/2012 (') (a seguir «altera¢des propostas do Regulamento Requisitos de Fundos Préoprios») (3).

Em 17 e 20 de fevereiro de 2017, o BCE recebeu do Parlamento Europeu e do Conselho da Unido Europeia, respetiva-
mente, um pedido de parecer sobre uma proposta de diretiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera
a Diretiva 2013/36/UE no que se refere as entidades isentas, companhias financeiras, companhias financeiras mistas,
a remuneragdo, as medidas e poderes de supervisio e as medidas de conservagio dos fundos préprios () (a seguir
«alteragdes propostas da Diretiva Requisitos de Fundos Préprios»).

Em 2 e 20 de fevereiro de 2017, o BCE recebeu do Conselho da Unido Europeia e do Parlamento Europeu, respetiva-
mente, um pedido de parecer sobre uma proposta de regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho que altera
o Regulamento (UE) n.c 806/2014 no que diz respeito a capacidade de absor¢do de perdas e de recapitalizacio das
institui¢des de crédito e das empresas de investimento (%) (a seguir «alteragdes propostas do Regulamento Mecanismo
Unico de Resolugio»).

Em 20 de fevereiro de 2017, o BCE recebeu do Conselho da Unido Europeia e do Parlamento Europeu um pedido de
parecer sobre uma proposta de diretiva do Parlamento Europeu e do Conselho que altera a Diretiva 2014/59/UE no
respeitante a capacidade de absorgdo de perdas e de recapitalizagio das instituicdes de crédito e empresas de investi-
mento e que altera as Diretivas 98/26/CE, 2002/47/CE, 2012/30/UE, 2011/35/UE, 2005/56/CE, 2004/25|CE
e 2007/36/CE (°) (a seguir «alteragdes propostas da Diretiva Recuperacdo e Resolucdo Bancdrias») (a seguir, coletiva-
mente, «regulamentos e diretivas de alteragdo propostos»).

A competéncia do BCE para emitir parecer resulta do disposto nos artigos 127., n.o 4, e 282., n.° 5, do Tratado sobre
o Funcionamento da Unido Europeia, uma vez que tanto os regulamentos como as diretivas de alteracio propostos
contém disposi¢des respeitantes as atribui¢des do BCE no que diz respeito as politicas relativas a supervisio prudencial
das institui¢des de crédito, conforme o previsto no artigo 127.°, n.° 6, do Tratado, e a contribui¢do do Sistema Europeu
de Bancos Centrais para a boa condugdo das politicas desenvolvidas pelas autoridades competentes no que se refere
a estabilidade do sistema financeiro, conforme o previsto no artigo 127.°, n.> 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.

1.  Aplicacio da norma relativa a capacidade de absorcio total das perdas (TLAC) na Unido

O BCE acolhe com agrado os regulamentos e diretivas de alteracdo propostos, que visam aplicar a norma relativa
a capacidade de absorcdo total das perdas (Total Loss Absorbing Capacity — TLAC) do Conselho de Estabilidade
Financeira (CEF) () as institui¢des de importincia sistémica global (G-SII) estabelecidas na Unido. O alargamento
do ambito dos requisitos da TLAC a um conjunto diferente de institui¢des de crédito como, por exemplo, outras
institui¢des de importancia sistémica (O-SII), suscitaria problemas de calibracio, pois estas instituicdes apresentam
perfis muito heterogéneos. Todavia, se se considerar um alargamento do dmbito de aplicacdo, uma alternativa

() COM(2016) 850 final.

() O BCE adotou um parecer separado sobre algumas das alteracdes propostas ao Regulamento Requisitos de Fundos Préprios
e a Diretiva Requisitos de Fundos Préprios; ver Parecer CON/2017/46. Todos os pareceres do BCE estdo publicados no sitio Web do
BCE em www.ecb.europa.eu

(}) COM(2016) 854 final.

() COM(2016) 851 final.

(*) COM(2016) 852 final.

(®) Ver o documento do CEF intitulado «Principles on Loss-absorbing and Recapitalisation Capacity of G-SIBs in Resolution Total
Loss-absorbing Capacity (TLAC)», ficha descritiva de 9 de novembro de 2015 (a seguir «Ficha descritiva TLAC do CEF»), disponivel no
sitio Web do CEF em www.fsb.org


http://www.ecb.europa.eu
http://www.fsb.org
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poderia ser a cobertura de um subconjunto de O-SII semelhantes as G-SII em termos de dimensdo, complexidade,
modelo de negdcio, grau de interligagdo e importancia sistémica, eventualmente com um limite minimo de cali-
bragio mais baixo. Tal permitiria refletir de forma mais precisa as diferengas face as G-SIL

2. Alteragdes do requisito minimo de fundos proprios e passivos elegiveis (MREL)

2.1. O requisito minimo de fundos préprios e passivos elegiveis (minimum requirement for eligible liabilities and own funds —
MREL) € constituido por dois componentes: um montante de absor¢do de perdas e um montante de recapitalizagdo.
As alteragdes propostas da Diretiva Recuperagdo e Resolucdo Bancdrias (') (DRRB) e do Regulamento Mecanismo
Unico de Resolucio (?) (RMUR) conferem a autoridade de resolucdo a possibilidade de ajustar o montante de reca-
pitalizagdo do MREL de modo a refletir adequadamente os riscos decorrentes do modelo de negécio, do modelo
de financiamento e do risco global (*). A autoridade de resolu¢io poderia assim levar em conta uma provavel
redugido dos ativos e um diferente perfil de risco da institui¢do subsequente a aplicacdo de instrumentos de resolu-
¢do, e ajustar o montante de recapitalizacdo a nova - e mais reduzida - dimensio do balanco.

Além disso, o BCE considera que a autoridade de resolugdo deveria ser autorizada, depois de consultar a autori-
dade competente, a aumentar o montante de recapitalizacio do MREL de forma a prever uma «margem de segu-
ranca». Esta pequena reserva garantird que o grupo e as entidades resultantes da resolugio disponham de recursos
suficiente para cobrir as perdas e os custos suplementares imprevistos que possam surgir no periodo posterior
a resolucdo, decorrentes, por exemplo, do resultado final de avaliacdo ou dos custos ligados a aplicacdo de um
plano de reorganizacio da atividade. O montante dessa margem de seguranca deverd ser fixado de forma casuis-
tica, em fung¢do do plano de resolugdo da institui¢do de crédito.

2.2.  As alteracdes propostas da DRRB e do RMUR permitem as autoridades de resolugdo fornecer orienta¢des as enti-
dades no sentido de que estas passem a dispor de fundos préprios e passivos elegiveis que excedam o MREL para
cobrir potenciais perdas suplementares da entidade e assegurar, em caso de resolucdo, a confianga dos merca-
dos (*). O BCE recomenda que a orientacdo proposta sobre o MREL seja suprimida porque aumenta a complexi-
dade do regime, sem proporcionar vantagens claras. Em primeiro lugar, a orientagdo sobre o MREL pode aumen-
tar a calibragdo global do MREL, porque a orientagdo pode ser percebida pelo mercado como um requisito que
deve ser sempre respeitado. O poder de que dispde a autoridade de resolugdo para converter a orientacdo sobre
0 MREL, em caso de violagdo sistemdtica, num MREL rigido (°) pode reforgar a perce¢do do mercado de que
a orientacdo sobre o MREL contribui essencialmente para o aumento do MREL. Em segundo lugar, a orientagio
sobre o MREL ndo ¢ necessdria para reforcar a conformidade com o MREL uma vez que o requisito combinado
de reserva de fundos préprios jd acresce ao MREL na proposta da Comissdo. Em terceiro lugar, a orientacio sobre
0 MREL nio pode ser justificada pelo objetivo de evitar as restri¢des automadticas do montante méximo distribui-
vel (MDA) uma vez que a violagdo do requisito combinado de reserva de fundos préprios que acresce ao MREL
ndo deve, em todo o caso, levar a restri¢des automadticas imediatas das distribuicdes (°). Em quarto lugar, a orien-
tagdo sobre o MREL ndo parece ser necessdria para reforcar a flexibilidade da autoridade de resolugdo uma vez
que o MREL também pode ser ajustado, caso necessdrio, por exemplo utilizando a margem de seguranca
proposta.

2.3, Nos termos das alteracdes propostas da Diretiva Requisitos de Fundos Préprios () (DRFP) (%), as instituicdes de
crédito ndo cumprem o requisito combinado de reserva de fundos préprios se ndo dispuserem de fundos pré-
prios e passivos elegiveis suficientes para cumprir, em simultdneo, o requisito combinado de reserva de fundos
proprios, os requisitos de fundos préprios, e o MREL. Dado que o requisito combinado de reserva de fundos
proprios acresce tanto ao MREL () (primeiro cendrio), como aos requisitos de fundos préprios (1) (segundo

() Diretiva 2014/59/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, que estabelece um enquadramento para a recu-
peragio e resolucdo de institui¢des de crédito e empresas de investimento e que altera a Diretiva 82/891/CEE do Conselho e as Direti-
vas 2001/24/CE, 2002/47|CE, 2004/25|CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE e 2013/36/UE, e os Regulamentos
(UE) n.°o 1093/2010 e (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho (JO L 173 de 12.6.2014, p. 190).

(*) Regulamento (UE) n.c 806/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de julho de 2014, que estabelece regras e um procedi-
mento uniformes para a resolugdo de institui¢des de crédito e de certas empresas de investimento no quadro de um mecanismo
tnico de resolucdo e de um fundo tnico de resolugdo bancdria e que altera o Regulamento (UE) n. 1093/2010 (O L 225
de 30.7.2014, p. 1).

de crédito e a supervisdo prudencial das instituicdes de crédito e empresas de investimento, que altera a Diretiva 2002/87/CE
e revoga as Diretivas 2006/48/CE e 2006/49/CE (JO L 176 de 27.6.2013, p. 338).

(}) Ver o proposto novo artigo 141.°-A da DRFP.

(°) Ver o proposto novo artigo 141.>-A, n.° 1, alinea d), da DRFP.

(") Ver o proposto novo artigo 141.0-A, n.° 1, alineas a), b) e c), da DRFP.
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cendrio) os poderes para fazer face a um incumprimento das reservas de fundos préprios devem ser moldados
a situacdo subjacente. Se bem que no primeiro cendrio a autoridade de resolucdo esteja em boa posicdo para
exigir um plano de restabelecimento do MREL, no segundo cendrio a autoridade competente deverd agir em con-
formidade com a DRFP.

2.4. O processo de reducio ou eliminagdo dos impedimentos da resolubilidade em caso de incumprimento das reser-

vas de fundos proprios que acrescem ao MREL (') deverd ser modificado de forma a incluir a consulta da autori-
dade competente, tal como ji se encontra previsto relativamente a outros impedimentos. Além disso, as autorida-
des de resolucio deveriam igualmente usar de maior flexibilidade em matéria de prazos, a fim de assegurar que
a instituicio de crédito disponha de tempo suficiente, caso necessdrio, para desenvolver a estratégia mais ade-
quada a corre¢do do incumprimento das reservas de fundos préprios. Por outro lado, o BCE acolhe favoravel-
mente a proposta da Comissdo que permite a autoridade de resolucdo exigir que uma instituicdo altere o perfil de
vencimento dos instrumentos do MREL como parte das medidas destinadas a eliminar os impedimentos da
resolubilidade (?).

2.5. O BCE recomenda que as alteragdes propostas da DRRB e ao RMUR clarifiquem que as autoridades de resolugio

tém a missdo de monitorizar os niveis dos instrumentos elegiveis para o MREL disponiveis, bem como o préprio
racio de MREL, tomando em consideragdo todos os célculos das dedugdes. Deve igualmente clarificar-se que as
autoridades de resolugdo tém ainda a tarefa de monitorizar o cumprimento do MREL e de informar a autoridade
competente de quaisquer incumprimentos e outros factos relevantes que possam afetar a capacidade da institui¢do
de crédito para cumprir o MREL ou a orienta¢do sobre o MREL.

2.6. No caso de um incumprimento do MREL que coincida com o incumprimento dos requisitos de fundos préprios,

a autoridade competente deve, em primeiro lugar, reagir ao incumprimento dos requisitos de fundos préprios
mediante a adocdo das medidas pertinentes, ou seja, medidas de supervisdo ou o exercicio dos poderes de inter-
vengdo precoce, apds consulta da autoridade de resolucdo. Esta consulta deverd ser breve para assegurar uma
reagdo rdpida ao incumprimento dos requisitos de fundos préprios. Além disso, ao exercer os seus poderes de
reagdo ao incumprimento do MREL, a autoridade de resolu¢do deve tomar em consideragio as medidas adotadas
pela autoridade competente.

2.7. De acordo com as alteragcdes propostas do Regulamento Requisitos de Fundos Proprios (°) (RRFP), o resgate ante-

cipado de passivos elegiveis exige autorizagdo prévia para evitar uma erosdo de passivos elegiveis para a recapitali-
zacdo interna (bail-in). A autoridade de resolugdo deve ser responsivel pela concessdo dessa autorizag¢do, uma vez
que também é responsavel pela determinacdo do MREL e pela definicdo do montante e da qualidade dos instru-
mentos que serdo necessarios ao financiamento da estratégia de resolugdo preferida (*).

A autoridade de resolucdo deve ser obrigada a consultar a autoridade competente nos casos em que uma institui-
¢do de crédito esteja a converter os passivos elegiveis para efeitos do MREL em instrumentos de fundos préprios
para assegurar o cumprimento dos requisitos de fundos préprios, pois a aprovagio dessa medida pode ser neces-
saria para preservar a situacdo de fundos préprios da instituicio, na perspetiva da continuagio da sua atividade.
Finalmente, as alteragdes devem deixar claro que os instrumentos de passivos elegiveis com um prazo de venci-
mento residual inferior a um ano também estdo sujeitos a este requisito de autorizagdo prévia, sempre que
a entidade ou o grupo de resolugdo se encontrarem em situagio de incumprimento do respetivo MREL.

2.8. O BCE reconhece os méritos das altera¢des propostas da DRFP que preveem a ndo aplicagdo automadtica das res-
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trigdes ao montante maximo distribuivel, sempre que o incumprimento do requisito combinado de reserva de
fundos préprios se deva a incapacidade da institui¢do para substituir os passivos que deixem de preencher os
critérios de elegibilidade ou de prazo de vencimento do MREL (°). Esta isengdo deveria ser alargada as situagdes
em que a instituicio ndo cumpra o seu requisito combinado de reservas de fundos préprios que acresce ao
MREL (%) devido a uma redugdo nos seus fundos préprios, mas cumpra o seu requisito combinado de reserva de
fundos préprios que acresce aos requisitos de fundos proprios. Em tal situagdo, a instituicdo de crédito pode
ainda dispor de um nivel relativamente elevado de fundos préprios que, considerados isoladamente, independen-
temente do MREL, seriam suficientes para cumprir os respetivos requisitos de fundos préprios e o respetivo requi-
sito combinado de reserva de fundos préprios.

Ver o proposto novo artigo 17.°, n.° 5, alinea h-1), da DRRB.

Ver o proposto novo artigo 17.°, n.° 5, alinea j-1), da DRRB.

Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativo aos requisitos prudenciais
para as institui¢des de crédito e para as empresas de investimento e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 176
de 27.6.2013, p. 1).

Esta solugdo estd em consondncia com a opinido expressa no ponto 2.6.

Ver o proposto novo artigo 141.°-A, n.° 2, da DRFP.

Ver o proposto novo artigo 141.°-A, n. 1, alinea d), da DRFP.
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2.9. O BCE recomenda que a proposta isencdo de aplicacdo de restricdes a0 montante mdximo distribuivel ndo se

2.1

2.1

2.1

limite a um prazo de 6 meses, pois qualquer tipo de aplicagdo automadtica de restricdes a0 montante maximo
distribuivel poderd agravar ainda mais a tensio no mercado de financiamento se houver necessidade de emitir
novos instrumentos de fundos préprios ou de divida (). Em vez disso, a isengdo deverd vigorar pelo prazo de
12 meses, o que concederia mais tempo a instituicdo para emitir instrumentos elegiveis para efeitos do MREL.
Este aspeto assume particular relevancia na medida em que os instrumentos do MREL tém geralmente maturida-
des mais reduzidas do que os instrumentos de fundos préprios, dando assim origem a maiores riscos de financia-
mento que podem coincidir com futuras tensdes nos mercados de financiamento.

0. Do ponto de vista da estabilidade financeira, as deten¢des cruzadas de passivos do MREL entre institui¢des de crédito
ndo sdo desejdveis. Para evitar a dupla contabilizacdo e limitar os efeitos de contdgio, devem aplicar-se regras de dedu-
¢do a todas as detengdes de passivos externos do MREL, i.e., emitidos a entidades fora do grupo de resolugdo, inde-
pendentemente do tipo de instituicio de crédito, ou seja, sem limitd-las as G-SII. O mesmo método atualmente pro-
posto para as G-SII deveria aplicar-se a todas as institui¢des de crédito, no sentido de que as dedugdes se apliquem aos
passivos elegiveis de MREL e aos fundos proprios com base num método de deducio correspondente. Em termos
gerais, outros aspetos das regras de dedugdo deveriam estar de acordo com o que foi acordado a nivel internacional
em relagdo a TLAC, ou seja, na ficha descritiva TLAC e no Quadro de Basileia III (3), incluindo em relacio aos grupos
bancédrios com mais de uma autoridade de resolugio e de um grupo de resolugio.

1. Do ponto de vista da estabilidade financeira, a possibilidade de resolugdo podera ser limitada se os novos instru-
mentos de divida sénior «ndo privilegiados», bem como os instrumentos de divida subordinada, forem detidos por
pequenos investidores. Poderd, por conseguinte, tomar-se em consideragdo a introdugdo de requisitos de divulga-
¢do claros e facilmente compreensiveis e de outras salvaguardas, a fim de consciencializar os investidores para os
riscos associados a esses instrumentos. No mesmo sentido, pode ser aconselhdvel ponderar a imposi¢io de valo-
res nominais minimos de, pelo menos, 100 000 EUR por unidade para cada instrumento. Este montante aumen-
taria o limiar de investimento e também a percecdo do investidor, restringindo assim o pequeno investimento
direto. E necessério estabelecer um quadro juridico comum a nivel da Unido sobre estas matérias a fim de evitar
a adocgdo nos diferentes Estados-Membros de abordagens divergentes, que conduziriam a uma fragmentagio do
mercado para estes instrumentos na Unido (%).

2. O tratamento dos grupos objeto de resolucdo ao abrigo da abordagem do «ponto de entrada mdiltiplo» deveria ser
clarificado. Em primeiro lugar, a defini¢do de «grupo de resolugio» deveria excluir as filiais de paises terceiros que
sejam elas proprias pontos de entrada, dado que estas serdo tratadas separadamente do resto do grupo em caso
de resolugdo (*). Em segundo lugar, as altera¢des devem esclarecer que o cumprimento do MREL ao nivel da enti-
dade de resolucdo deve ser alcancado numa base consolidada ao nivel do grupo de resolugio (). Em terceiro
lugar, as regras propostas em matéria de deducdes de passivos elegiveis aplicdveis a grupos de resolu¢do ao abrigo
da abordagem de ponto de entrada mdltiplo (°) devem refletir integralmente a ficha descritiva TLAC no que res-
peita aos ajustamentos permitidos e as componentes da férmula.

Disposicdes transitérias relativas ao MREL

A determinagio de um periodo de transicdo adequado constitui um fator-chave na aplicacdo de um MREL especi-
fico de cada institui¢do. O nivel de défices do MREL potencialmente elevado que pode ocorrer no inicio da intro-
ducdo de novos niveis harmonizados pode colocar desafios significativos a certas instituicdes de crédito no que
diz respeito ao cumprimento atempado destes requisitos no atual contexto macroeconémico. O BCE propde, por
conseguinte, que seja introduzido um periodo de transi¢io minimo adequado para todas as institui¢des de crédito,
que ndo deverd ser inferior ao prazo aplicavel as G-SII fixado na ficha descritiva TLAC. Além disso, a autoridade
de resolugdo deve dispor de margem de manobra para determinar, numa base casuistica, um prazo final de con-
formidade mais longo do que o referido prazo minimo harmonizado. O BCE recomenda a clarificacio de que

Note-se que um incumprimento do requisito combinado de reserva de fundos préprios também pode ocorrer com niveis elevados de
capital regulamentar, quando uma institui¢do de crédito cumpre efetivamente uma parte significativa do seu MREL através de fundos
préprios, e ndo de outros passivos elegiveis para efeitos do MREL.

Disponivel no sitio Web do Banco de Pagamentos Internacionais (BPI/BIS), em www.bis.org

Ver também o ponto 3.5 do Parecer CON/2017/23.

Essa clarificagdo sobre o tratamento das filiais em paises terceiros pode ter um efeito importante no MREL em relagdo a estes tipos de

grupo.

Ver o proposto novo artigo 11.°, n.° 3, do RRFP.
prop g

Ver o proposto novo artigo 72.°-E, n.° 4, do RRFP.
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qualquer alargamento para além do perfodo minimo de transi¢io em relagio a uma determinada institui¢do
deverd basear-se numa avaliagio das dificuldades de cumprimento do MREL enfrentadas por essa instituicdo
devido ao acesso limitado ao mercado ou a capacidade de mercado limitada, ou a limitacdes semelhantes do
ambiente macroecondmico pertinente.

3.2. O BCE vé também vantagens na introdugdo de novos critérios de elegibilidade de instrumentos para o MREL que
harmonizam os critérios de elegibilidade do MREL com os critérios de elegibilidade da TLAC (') e introduzem
caracteristicas adicionais que aumentam a permanéncia dos instrumentos de passivos elegiveis para o MREL ().
Tais critérios irdo contribuir para garantir a capacidade de absor¢do de perdas do MREL no momento da resolu-
¢do. Todavia, as caracteristicas adicionais que vdo para além dos critérios de elegibilidade para a TLAC podem
conduzir a novos défices, nomeadamente por tornarem inelegiveis os passivos com cldusulas de aceleragdo, os
quais devem ser levados em consideragdo, caso a caso, aquando da fixacdo do periodo de transi¢do final para
o cumprimento do MREL. Em alternativa, as alteracdes propostas do RRFP poderiam ser reformuladas para espe-
cificar que os passivos que eram anteriormente elegiveis para 0 MREL mas ndo estejam em conformidade com as
novas caracteristicas adicionais ficardo cobertos por uma disposicdo de salvaguarda de direitos adquiridos (grand-
fathering), ou seja, continuardo a ser elegiveis no futuro tal como sdo elegiveis ao abrigo do regime atual.
A referida salvaguarda deveria ser gradualmente descontinuada ao longo de um horizonte temporal razodvel.

3.3. No que respeita a exigéncia de que os passivos decorrentes de instrumentos de divida com derivados incorpora-
dos (embedded) devem ser excluidos dos passivos elegiveis, é necessaria uma maior clarificagdo da defini¢do, o que
poderd eventualmente conseguir-se através da elaboragdo de normas técnicas de regulamentacio adequadas ().

4. Medidas de intervengio precoce

4.1. Existe uma sobreposicdo significativa entre as medidas de supervisdo previstas na DRFP () e no Regulamento
MUS (), do MUS, e as medidas de interven¢do precoce previstas na DRRB, tanto em termos de contetido como
das condigdes para a sua aplicagdo. Esta sobreposi¢do suscita dificuldades importantes a aplicagdo prética das
medidas de intervencdo precoce, especialmente tendo em conta a falta de clareza dos pressupostos para a mesma.

4.2, Além disso, os poderes de intervengdo precoce do BCE devem ser exercidos com base nos instrumentos nacionais
de transposi¢do da DRRB (%), o que leva a incertezas relativamente as medidas disponiveis, e as condi¢des do seu
exercicio, em cada um dos Estados-Membros.

4.3.  Consequentemente, o BCE recomenda que sejam suprimidas da DRRB as medidas de interven¢do precoce que ja
estejam previstas na DRFP e no RMUR, e que o RMUR seja alterado no sentido de proporcionar uma base juridica
regulamentar para os poderes de intervencio precoce do BCE, a fim de facilitar a aplicacdo coerente dos mesmos.

5.  Instrumento de moratéria de pré-resolucio

5.1. As alteragdes da DRRB propostas conferem novos poderes de suspensdo das obrigacdes de pagamento e de
entrega tanto as autoridades competentes como as autoridades de resolugdo. Embora acolha favoravelmente
a harmonizacio de tais poderes ao nivel da Unido, o BCE espera que estes poderes tdo abrangentes se exercam
apenas, se forem exercidos, em circunstincias extremas. Devido a natureza excecional e destrutiva dos contratos,
a utilizagdo do instrumento da moratéria deve ser decidida em coordenacio estreita com todas as autoridades
pertinentes. O BCE sugere que se crie um procedimento para a atribui¢do da responsabilidade por uma moratéria
a autoridade competente ou a autoridade de resolucio, consoante a moratdria se declare antes ou depois da deter-
minacdo da situacio de «insolvéncia ou risco de insolvéncia». Esse procedimento deverd evitar, regra geral,
a imposi¢do de moratdrias sucessivas. S6 excecionalmente, quando tal for justificado pelas circunstincias do caso
concreto e conforme com o principio da proporcionalidade, deverd a autoridade de resolugdo poder impor uma
moratéria adicional que preencha o hiato que medeia entre a determinacdo da situacdo de «nsolvéncia ou risco
de insolvéncia» € a ado¢do da medida de resolucio.

(") A principal diferenca que persiste é o facto de a subordinagdo ndo ser exigida para todas as institui¢des e de os titulos de divida estru-
turados serem, em certas condigées, elegiveis para o MREL.

(%) Ver o proposto novo artigo 72.°-B, n.° 2, alinea h), do RRFP, sobre incentivos & recompra, j) sobre opcdes de reembolso exercidas
a critério do emitente, k) sobre a necessidade de cumprimento das condicdes estabelecidas nos artigos 77.2 e 78. do RRFP, 1) sobre
a ndo indicacdo de reembolso antecipado, m) sobre a néo atribuicdo de direitos de aceleracio ao detentor, e n) sobre o nivel de paga-
mentos ndo estar dependente da qualidade de crédito da instituicdo.

(®) Ver também o ponto 2.1.2 do Parecer CON/2017/6.

(*) Ver, em especial, o artigo 104.c da DRFP.

(*) Regulamento (UE) n.c 1024/2013 do Conselho, de 15 de outubro de 2013, que confere ao Banco Central Europeu atribuicdes especi-
ficas no que diz respeito as politicas relativas a supervisio prudencial das institui¢des de crédito (JO L 287 de 29.10.2013, p. 63), em
especial o artigo 16.°.

(°) De harmonia com o artigo 4.2, n.° 3, do RMUS.
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5.2. Em geral, um instrumento de moratéria de pré-resolugdo deve ser distinto e independente das medidas de inter-

vengdo precoce. O objetivo primordial de uma moratéria de pré-resolugio deveria consistir em prevenir a deterio-
racdo grave do balango de uma instituicdo de crédito. Em especial, o instrumento de moratdria de pré-resolucio
concederia a autoridade competente tempo suficiente para, caso necessdrio, finalizar a avaliagdo da situacio de
«insolvéncia ou risco de insolvéncia», tendo também em consideragdo o tempo necessrio para tomar uma deci-
sdo formal desse tipo que exige igualmente a consulta da autoridade de resolucdo. Além disso, uma moratdria dd
mais tempo a autoridade de resolucdo para comegar a preparar-se, paralelamente, para as suas atribuicdes em
matéria de resolugdo. O prazo maximo de uma moratéria deverd ser de cinco dias tteis, limitagdo que também se
justifica pelo grave impacto de uma moratéria nos direitos dos credores. O BCE alerta para o facto de os longos
periodos durante os quais os depositantes estdo privados do acesso aos seus depdsitos minarem a confianca no
sistema bancdrio, podendo, em dltima anélise, colocar em risco a estabilidade financeira.

5.3.  Uma moratéria de pré-resolucio eficaz necessita de ter um ambito de aplicagdo mais amplo possivel a fim de

permitir uma reagdo atempada as saidas de liquidez. A excegdo genérica dos depdsitos cobertos e dos créditos ao
abrigo de sistemas de indemniza¢do dos investidores deve ser substituida por isengdes discriciondrias limitadas,
que podem ser concedidas pela autoridade competente a fim de preservar um certo grau de flexibilidade. Nos
termos desta abordagem, a autoridade competente poderia, por exemplo, permitir aos depositantes levantar um
montante limitado de depdsitos numa base didria compativel com o nivel de protecio estabelecido na Diretiva
relativa ao sistema de garantia de depdsito (DSGD) ('), tendo simultaneamente em conta as potenciais restri¢des
técnicas e de liquidez. No intuito de proteger os direitos dos depositantes, deveriam ser acionadas certas salva-
guardas, nomeadamente uma comunicacio clara sobre o calenddrio de restabelecimento do acesso aos depdsitos.
Finalmente, importa avaliar as possiveis implica¢des com o disposto na DSGD, dado que o instrumento de mora-
toria de pré-resolucdo ndo serd atil se for considerado como fator gerador da indisponibilidade dos depdsitos ao
abrigo da DSGD.

5.4. O BCE recomenda o alargamento das isen¢des de moratéria atualmente aplicaveis as infraestruturas dos mercados

financeiros (IMF), com inclusdo das contrapartes centrais, a) as centrais de depdsito de titulos (CDT) de paises
terceiros reconhecidas pela Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados nos termos do regula-
mento relativo as centrais de depésito de titulos (3), e b) aos sistemas de pagamento de paises terceiros sujeitos
a um acordo de superintendéncia de colaboragdo envolvendo pelo menos um banco central do Sistema Europeu
de Bancos Centrais. Uma suspensdo que proiba a um participante (instituicio de crédito) a efetuagio de quaisquer
pagamentos a uma IMF terd por consequéncia, na pratica, que esse participante deixard de estar em condi¢des de
cumprir as suas obrigacdes na data de vencimento. No que respeita as obrigagdes face as IMF, tal colocaria
o participante em situa¢do de incumprimento. Sem uma isen¢do para este tipo de pagamentos, a moratdria teria
efetivamente o potencial de criar e disseminar o risco sistémico antes que as salvaguardas da IMF produzissem
efeitos (%).

5.5. A harmonizagio proposta dos poderes de imposi¢do de moratérias de pré-resolugdo também nio deve prejudicar

quaisquer outros poderes de imposi¢do de moratérias, nomeadamente os poderes de supervisdo ou judiciais,
introduzidos a nivel nacional para salvaguardar o principio par condicio creditorum (ou de igualdade de tratamento
de credores) aquando da abertura do processo de insolvéncia. Se uma institui¢do de crédito ndo entrar em resolu-
¢do aquando da imposi¢do de uma moratéria, por exemplo, porque a autoridade de resolu¢do determinou que
a resolugdo ndo seria de interesse puablico, esses instrumentos nacionais podem voltar a ser relevantes. Uma situa-
¢do similar pode ocorrer se a entidade em dificuldades entrar em insolvéncia na sequéncia da aplicacdo dos ins-
trumentos de resolugio.

5.6. As excecdes previstas na DRRB para os bancos centrais, incluindo as respeitantes ao instrumento de moratéria de

pré-resolugdo, devem ser alargadas de modo a abranger o Banco de Pagamentos Internacionais (BIS). O BIS tem
por atribui¢des promover a cooperagdo entre bancos centrais, proporcionar mecanismos adicionais para opera-
¢Oes financeiras internacionais e atuar como fiducidrio ou agente em relagio as compensagdes financeiras interna-
cionais. E, por conseguinte, conveniente que receba um tratamento semelhante ao de um banco central nos ter-
mos da DRRB.

Diretiva 2014/49/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativa aos seguros de vida (JO L 173

de 12.6.2014, p. 149). A titulo de exemplo, o artigo 8., n.° 4, desta diretiva prevé que, durante um periodo de transi¢do os depositan-
tes devem ter acesso, no prazo de cinco dias tteis a contar da apresentacdo do pedido, a um montante adequado dos seus depdsitos
cobertos para fazerem face ao custo de vida.

Ver o artigo 25.° do Regulamento (UE) n.> 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de julho de 2014, relativo
a melhoria da liquidagdo de valores mobilidrios na Unido Europeia e as Centrais de Valores Mobilidrios (CSDs) e que altera as Diretivas
98/26/CE e 2014/65|UE e o Regulamento (UE) n.° 236/2012 (JO L 257 de 28.8.2014, p. 1).

Por este motivo, existe um entendimento comum a nivel internacional e da Unido (leis sobre o cardter definitivo da liquidagdo e os
«atributos fundamentais» do CEF) sobre a necessidade de proteger de uma moratéria as obrigagdes financeiras relacionadas com as
IMF.
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5.7. Deveriam realizar-se outras andlises respeitantes ao reconhecimento do instrumento de moratéria ao abrigo das
leis de paises terceiros, mais especificamente nos casos em que ainda nido foi estabelecido um mecanismo de
reconhecimento. Em especial, deveria dar-se especial atencdo as potenciais implica¢des deste instrumento para
0 Universal Resolution Stay Protocol de 2015 da International Swaps and Derivatives Association, que sé reconhece
o periodo mais curto de uma suspensdo com a opg¢do de rentncia em relagdo a ordens juridicas que posterior-
mente modifiquem a duragdo da suspensio legal.

5.8. Por ltimo, as possiveis implicacdes dos requisitos regulamentares de supervisio devem ser cuidadosamente anali-
sadas, tendo em conta a duragdo proposta dos instrumentos de moratdria e a suspensdo prevista dos direitos de
rescisdo ou de compensacao.

6.  Avaliagdo da situagio de «insolvéncia ou risco de insolvéncia» relativamente a instituigdes de crédito
menos significativas sob a responsabilidade direta do Conselho Unico de Resolucio (CUR)

Se bem que as alteragdes propostas do RMUR ndo abordem este tema, o procedimento de resolugdo estabelecido
no RMUR exige atengdo urgente. Mais especificamente, a discrepancia entre as competéncias do BCE e do CUR
em combinagio com a atual redagdo do RMUR suscita incerteza juridica quanto a determinacdo da autoridade
responsavel pelo juizo sobre se uma instituicdo de crédito menos significativa, sob a responsabilidade do CUR,
estd em situagdo ou em risco de insolvéncia. Ndo obstante uma interpretagio literal do artigo 18.° do RMUR
sugerir que o BCE é responsdvel por avaliar as situacdes de «insolvéncia ou risco de insolvéncia» no que respeita
a certas instituicdes de crédito menos significativas, tal interpretagio ndo tem em conta as limita¢des contidas no
direito primdrio da Unifo. De facto, uma interpretacdo sistemdtica do quadro juridico da Unido sugere que
a avaliagdo da situacdo de «insolvéncia ou risco de insolvéncia», relativamente tanto aos grupos transfronteiricos
menos significativos, como a outras instituicdes de crédito menos significativas sob a responsabilidade direta do
CUR, deve ficar fora da competéncia direta do BCE e constituir, em vez disso, uma competéncia das autoridades
nacionais competentes, na sua qualidade de autoridades de supervisio competentes para as institui¢des de crédito
menos significativas nos termos do Regulamento do MUS (!). O BCE recomenda uma ampliagdo das alteragdes
propostas do RMUR para prever expressamente que a respetiva autoridade nacional competente é responsivel
pela avaliagio da situagdo de «insolvéncia ou risco de insolvéncia» respeitante a uma institui¢do de crédito menos
significativa sob a algada do CUR (3.

As sugestdes especificas de especialistas do BCE de reformulacdo dos regulamentos e diretivas de alteracdo propostos,
acompanhadas de um texto explicativo, constam de um documento técnico de trabalho separado que estd disponivel,
em versdo inglesa, no sitio Web do BCE. O documento técnico de trabalho ndo foi adotado pelo Conselho do BCE.

Feito em Frankfurt am Main, em 8 de novembro de 2017.

O Presidente do BCE

Mario DRAGHI

(") Ver o artigo 6.2, n.c 4, do RMUS.
() As mesmas consideragdes aplicam-se, mutatis mutandis, as disposi¢des do artigo 21.© do RMUR.
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