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(Atos legislativos)

REGULAMENTOS

REGULAMENTO (UE) 2016/1033 DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 23 de junho de 2016

que altera o Regulamento (UE) n.° 600/2014 relativo aos mercados de instrumentos financeiros, o

Regulamento (UE) n.° 596/2014 relativo ao abuso de mercado e o Regulamento (UE) n.° 909/2014

relativo a melhoria da liquidacio de valores mobilidrios na Unido Europeia e as Centrais de Valores
Mobilidrios

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

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

Apés transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu (1),

Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu (3,

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

Considerando o seguinte:

(1) O Regulamento (UE) n° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (*) e a Diretiva 2014/65/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho (°) (conjuntamente designados «o novo enquadramento juridico») sdo atos
importantes de legislagdo financeira adotados na sequéncia da crise financeira no que respeita aos mercados de
valores mobilidrios, aos intermedidrios de investimento e as plataformas de negocia¢do. O novo enquadramento
juridico reforca e substitui a Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (9).

(2) O novo enquadramento juridico rege os requisitos aplicdveis as empresas de investimento, aos mercados regula-
mentados, os prestadores de servicos de comunicagio de dados e as empresas de paises terceiros que prestam

(*) Parecer de 29 de abril de 2016 (ainda ndo publicado no Jornal Oficial).

(}) Parecer de 26 de maio de 2016 (ainda ndo publicado no Jornal Oficial).

(}) Posicdo do Parlamento Europeu de 7 de junho de 2016 (ainda ndo publicada no Jornal Oficial) e decisio do Conselho de 17 de junho de
2016 (ainda nio publicada no Jornal Oficial).

(*) Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo aos mercados de instrumentos
financeiros e que altera o Regulamento (UE) n.c 648/2012 JOL 173 de 12.6.2014, p. 84).

(’) Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de instrumentos financeiros
e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE JOL 173 de 12.6.2014, p. 349).

(°) Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de abril de 2004, relativa aos mercados de instrumentos financeiros,
que altera as Diretivas 85/611/CEE e 93/6/CEE do Conselho e a Diretiva 2000/12/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e que revoga
a Diretiva 93/22/CEE do Conselho (JO L 145 de 30.4.2004, p. 1).
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servicos ou exercem atividades de investimento na Unido. Este enquadramento harmoniza o regime dos limites
de posi¢cdes no que se refere aos derivados de mercadorias, a fim de melhorar a transparéncia, apoiar a formagdo
de pregos ordenada e evitar o abuso de mercado. Introduz também regras relativas & negociacio algoritmica de
alta frequéncia e melhora a supervisdo dos mercados financeiros, mediante a harmonizacio das san¢des adminis-
trativas. Com base nas regras jd em vigor, o novo enquadramento juridico reforca igualmente a protecio dos
investidores, introduzindo requisitos estritos de natureza organizativa e comportamental. As novas regras sio
aplicaveis a partir de 3 de janeiro de 2017.

(3) O novo enquadramento juridico exige que as plataformas de negociacdo e os internalizadores sistemadticos
fornecam as autoridades competentes dados de referéncia dos instrumentos financeiros que descrevam de modo
uniforme as caracteristicas de cada instrumento financeiro regido pela Diretiva 2014/65/UE. Esses dados sdo
igualmente utilizados para outros fins, por exemplo, para o cdlculo dos limiares de transparéncia e de liquidez,
bem como para a comunicagdo de posi¢des de derivados de mercadorias.

(4) A fim de permitir uma recolha eficiente e harmonizada dos dados, estd a ser desenvolvida uma nova infraes-
trutura de recolha de dados, o Sistema de Dados de Referéncia dos Instrumentos Financeiros («<SDRIF»), pela
Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados (<ESMA»), em concertagdo com as autoridades
nacionais (<ANC») competentes. O SDRIF abrangerd um vasto leque de instrumentos financeiros integrados no
ambito do Regulamento (UE) n.> 600/2014 e ligard os fluxos de dados entre a ESMA, as ANC e as plataformas de
negociagdo de toda a Unido. A grande maioria dos novos sistemas informadticos subjacentes ao SDRIF terd de ser
construida de raiz, com base em novos pardmetros.

(5)  Dada a complexidade do novo enquadramento juridico e a necessidade de um niimero muito elevado de atos
delegados e de execugdo, a data de aplicagio do Regulamento (UE) n.> 600/2014 foi adiada por 30 meses a
contar da data de entrada em vigor. Apesar deste periodo invulgarmente longo, as partes interessadas, como as
plataformas de negociagdo, as ANC e a ESMA, ndo estdo em condi¢des de garantir que as infraestruturas de
recolha de dados necessarias estejam criadas e operacionais até 3 de janeiro de 2017. Esta situagdo deve-se ao
volume e a complexidade dos dados a recolher e processar para que o novo enquadramento juridico esteja
operacional, em especial no respeitante a comunicacdo de transagdes, aos cdlculos de transparéncia e a
comunicagdo de posigdes relativas a derivados de mercadorias.

(6) A auséncia das infraestruturas de recolha de dados necessdrias teria implicacdes em todo o Ambito de aplicacio
do novo enquadramento juridico. Sem dados, ndo seria possivel determinar com precisdo quais os instrumentos
financeiros abrangidos pelo ambito de aplicagio do novo enquadramento juridico. Além disso, ndo seria possivel
adaptar as regras de transparéncia pré-negociagio e pds-negociagdo, a fim de determinar que instrumentos sio
liquidos e quando deverdo ser concedidas derrogagdes ou autorizada a publicacdo diferida.

(7)  Na auséncia das infraestruturas de recolha de dados necessarias, as plataformas de negociacdo e as empresas de
investimento ndo poderiam comunicar as transa¢des executadas as autoridades competentes. Na falta de
comunicagdo das posicdes relativas a derivados de mercadorias, seria dificil aplicar limites de posicdes a tais
derivados de mercadorias. Sem comunicagio das posigdes, a capacidade para detetar eficazmente violagdes dos
limites de posi¢des seria limitada. Muitos dos requisitos em matéria de negociagdo algoritmica dependem também
da disponibilidade de dados.

(8) A auséncia das infraestruturas de recolha de dados necessdrias dificultaria também a aplicagdo das melhores
regras de execucdo pelas empresas de investimento. As plataformas de negociacio e os internalizadores
sistemdticos ndo poderiam publicar dados relativos & qualidade da execucdo das transa¢des nessas plataformas. As
empresas de investimento ndo receberiam dados de execugdo importantes para as ajudar a determinar a melhor
forma de executar as ordens dos clientes.

(9) A fim de garantir a seguranca juridica e evitar potenciais perturba¢des do mercado, afigura-se necessdrio e
justificado tomar medidas urgentes para adiar a data de aplicagdo do novo enquadramento juridico, na sua
totalidade, incluindo todos os atos delegados e de execugdo adotados nos seus termos.

(10) O processo de execugdo das infraestruturas de recolha de dados comporta cinco etapas: requisitos setoriais,
especificagdes, desenvolvimento, testes e implantagdo. A ESMA estima que essas etapas estardo concluidas até
janeiro de 2018, desde que exista seguranca juridica quanto aos requisitos definitivos nos termos das normas
técnicas de regulamentacdo aplicdveis até junho de 2016.

(11) Tendo em conta as circunstincias excecionais e de modo que a ESMA, as ANC e as partes interessadas possam
completar a execucdo operacional, é conveniente adiar por 12 meses, até 3 de janeiro de 2018, a data de
aplicagdo do Regulamento (UE) n.° 600/2014. Os relatérios e as andlises deverdo ser adiados em conformidade.
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(12)  As empresas de investimento executam frequentemente, por conta prépria ou em nome de clientes, transagdes de
derivados e de outros instrumentos financeiros ou ativos que incluem uma série de opera¢des subordinadas
vinculadas. Tais transacdes em pacotes permitem uma melhor gestdo dos riscos por parte das empresas de
investimento e dos seus clientes, na medida em que o preco de cada uma das componentes do pacote reflete o
perfil de risco global do pacote, em vez do preco prevalecente no mercado de cada componente. As transa¢des
em pacotes podem assumir vdrias formas, como troca pelo ativo subjacente («exchange for physicals»), estratégias
de negociagdo executadas em plataformas de negocia¢io ou transa¢des em pacotes especificas, e é importante ter
em conta estas especificidades aquando da calibragio do regime de transparéncia aplicdvel. Por conseguinte, é
conveniente especificar, para efeitos do Regulamento (UE) n.c 600/2014, as circunstincias especificas em que os
requisitos de transparéncia pré-negociacio nio deverdo ser aplicaveis a ordens relativas a essas transagdes em
pacotes, nem a quaisquer componentes individuais de tais ordens.

(13)  Serd eficiente e adequado confiar 8 ESMA, enquanto organismo com competéncias técnicas altamente especia-
lizadas, a elaboragdo de projetos de normas técnicas de regulamentagio que ndo envolvam decisdes politicas para
apresentagdo a Comissdo no que respeita a metodologia para determinar as ordens em pacote para as quais existe
um mercado liquido. A Comissdo deverd adotar esses projetos de normas técnicas de regulamentagdo através de
atos delegados por forga do artigo 290.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia e nos termos dos
artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.> 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho (!).

(14)  Considera-se que as operagdes de financiamento através de valores mobilidrios, definidas no artigo 3.°, ponto 11,
do Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho (%), ndo contribuem para o processo de
determinagdo de pregos e que serd conveniente que o titulo Il e o titulo III do Regulamento (UE) n.°c 600/2014
ndo sejam aplicdveis a essas operagdes.

(15) O Regulamento (UE) n.° 596/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (°) estabelece requisitos relativos a
recolha de dados de referéncia dos instrumentos financeiros. Esses dados, que sdo recolhidos através do SDRIF,
sdo utilizados para determinar os instrumentos financeiros abrangidos pelo dmbito de aplicagio do Regulamento
(UE) n° 596/2014. O Regulamento (UE) n.° 596/2014 ¢ aplicdvel a partir de 3 de julho de 2016. Todavia, o
SDRIF ndo estard totalmente operacional antes de janeiro de 2018. Por conseguinte, é conveniente adiar a data de
aplicagdo do artigo 4.2, n.* 2 e 3, do Regulamento (UE) n.c 596/2014 até 3 de janeiro de 2018.

(16) O Regulamento (UE) n.° 596/2014 faz referéncia a data de aplicacdo do novo enquadramento juridico. A fim de
assegurar que as referéncias do Regulamento (UE) n.° 596/2014 a sistemas de negociagdo organizada, mercados
de pequenas e médias empresas (PME) em crescimento, licengas de emissio ou produtos leiloados com base
nestas ndo sejam aplicaveis até a data de aplicacdo do Regulamento (UE) n.© 600/2014 e da Diretiva 2014/65/UE,
o artigo 39.°, n.° 4, do Regulamento (UE) n.° 596/2014, que estabelece que as remissOes para estes atos devem
ser lidas como remissdes para a Diretiva 2004/39/CE, deverd ser adaptado tendo em conta a prorrogacdo da data
de aplicacdo daqueles atos.

(17) A liquidagdo das transagdes de valores mobilidrios estd intimamente ligada a negociacdo de valores mobilidrios.
Assim, o Regulamento (UE) n.°c 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (%) faz referéncia a data de
aplicacgdo do novo enquadramento juridico. Antes dessa data, as remissdes para o Regulamento (UE)
n.° 600/2014 e para a Diretiva 2014/65/UE deverdo ser lidas como remissdes para a Diretiva 2004/39/CE. O
Regulamento (UE) n.c 909/2014 cria, além disso, um regime transitorio para a aplicagdo das regras em matéria
de disciplina da liquidagio aos sistemas de negociacio multilateral (MTF) que solicitem o registo como
mercados de PME em crescimento nos termos da Diretiva 2014/65/UE.

(18) A fim de garantir que a remissdo no Regulamento (UE) n.c 909/2014 para a Diretiva 2004/39/CE se mantenha
até a data de aplicacdo prorrogada do novo enquadramento juridico e que as disposi¢des transitdrias aplicdveis
aos MTF que solicitem o registo como mercados de PME em crescimento ao abrigo do Regulamento (UE)
n.° 909/2014 se mantenham de forma a dar tempo suficiente para que os MTF solicitem tal registo ao abrigo da
Diretiva 2014/65/UE, o Regulamento (UE) n.c 909/2014 devera ser alterado.

(") Regulamento (UE) n.> 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade
Europeia de Supervisio (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados), altera a Decisdo n.> 716/2009/CE e revoga a
Decisdo 2009/77|CE da Comissdo (JOL 331 de 15.12.2010, p. 84).

() Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativo & transparéncia das

operagdes de financiamento através de valores mobilidrios e de reutilizacio e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 337 de

23.12.2015,p. 1).

Regulamentop(UE) n.° 596/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativo ao abuso de mercado

(regulamento abuso de mercado) e que revoga a Diretiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e as Diretivas 2003/124/CE,

2003/125/CE ¢ 2004/72/CE da Comissdo (JOL 173 de 12.6.2014, p. 1).

Regulamento (UE) n.> 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de julho de 2014, relativo & melhoria da liquidacio 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 (JOL 257 de 28.8.2014, p. 1).
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-

—
=



L 175/4 Jornal Oficial da Unido Europeia 30.6.2016

(19) Os Regulamentos (UE) n.° 600/2014, (UE) n.° 596/2014 e (UE) n.c 909/2014 deverdo, por conseguinte, ser
alterados em conformidade,

ADOTARAM O PRESENTE REGULAMENTO:

Artigo 1.0

O Regulamento (UE) n.° 600/2014 ¢ alterado do seguinte modo:
1) No artigo 1., é inserido o seguinte niimero:
«5-A. O titulo II e o titulo Il do presente regulamento ndo sio aplicdveis as operacdes de financiamento através
de valores mobilidrios na acegdo do artigo 3.°, ponto 11, do Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu
e do Conselho (¥).
(*) Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativo a

transparéncia das operagdes de financiamento através de valores mobilidrios e de reutilizagio e que altera o
Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 337 de 23.12.2015, p. 1).»

2) No artigo 2.°, n.° 1, sdo aditados os seguintes pontos:

«48) “Troca pelo ativo subjacente (Exchange for physical)”: uma transa¢io de um contrato de derivados ou de
outro instrumento financeiro subordinada a execu¢do simultinea de uma quantidade equivalente de ativos
fisicos subjacentes;

49) “Ordem em pacote”: uma ordem a qual ¢ atribuido um prego unitdrio:

a) Para efeitos da execugdo de uma troca pelo ativo subjacente; ou
b) Em dois ou mais instrumentos financeiros, para efeitos da execu¢do de uma transacdo em pacote;
50) “Transagdo em pacote”:

a) Uma troca pelo ativo subjacente; ou

b) Uma transagdo que envolva a execugdo de duas ou mais transagdes componentes de instrumentos
financeiros e que satisfaca cumulativamente os seguintes critérios:

i) a transagdo é executada entre duas ou mais contrapartes,

ii) cada componente da transacdo tem um risco econdémico ou financeiro significativo relacionado com
todas as outras componentes,

i) a execucdo de cada componente é simultinea e estd subordinada a execu¢do de todas as outras
componentes.».

3) No artigo 4.0, n.° 7, a data de «3 de janeiro de 2017» ¢ substituida por «3 de janeiro de 2018» e a data de
«3 de janeiro de 2019» por «3 de janeiro de 2020>.

4) No artigo 5.2, n.° 8, a data de «3 de janeiro de 2016» é substituida por «3 de janeiro de 2017>.

5) No artigo 8., n.° 1, o primeiro periodo passa a ter a seguinte redacio:
«Os operadores de mercado e as empresas de investimento que operam uma plataforma de negociacdo tornam
publicos os precos correntes de compra e venda e a profundidade dos interesses de negociacio a esses precos que
sdo anunciados através dos seus sistemas para as obriga¢des, os produtos financeiros estruturados, as licengas de
emissdo, os derivados negociados numa plataforma de negociagdo e as ordens em pacote.».

6) O artigo 9.0 é alterado da seguinte forma:

a) No n. 1, sdo aditadas as seguintes alineas:

«d) Ordens para efeitos da execucio de uma troca pelo ativo subjacente;
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e) Ordens em pacote que satisfagam um dos seguintes critérios:

i) pelo menos uma das suas componentes é um instrumento financeiro para o qual nio existe um mercado
liquido, a menos que exista um mercado liquido para a ordem em pacote no seu conjunto,

ii) pelo menos uma das suas componentes tem um volume elevado relativamente ao volume normal de
mercado, salvo se existir um mercado liquido para a ordem em pacote no seu conjunto,

iii) todas as suas componentes sio executadas com base em sistemas de pedidos de cotagio ou de
negociagdo de viva voz e tém um volume superior ao volume especifico do instrumento.».

b) E inserido o seguinte nimero:

«2-A.  As autoridades competentes podem dispensar cada componente individual de uma ordem em pacote da
obrigagdo a que se refere o artigo 8.°, n.° 1.».

¢) E aditado o seguinte nimero:

«6. A fim de garantir uma aplicagdo coerente do n.° 1, alinea e), subalineas i) e ii), a ESMA elabora projetos de
normas técnicas de regulamentagdo destinadas a estabelecer uma metodologia para determinar as ordens em
pacote para as quais existe um mercado liquido. Ao desenvolver a metodologia para determinar se existe um
mercado liquido para uma ordem em pacote no seu conjunto, a ESMA avalia se os pacotes sdo normalizados e
comercializados com frequéncia.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagio a Comissdo até 28 de fevereiro de
2017.

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

7) Ao artigo 18.0 é aditado o seguinte nimero:

«11. No que respeita a uma ordem em pacote, e sem prejuizo do disposto no n.° 2, as obrigagdes previstas no
presente artigo sdo aplicdveis exclusivamente a ordem em pacote no seu conjunto e nio a uma compornente
separada desse pacote.».

8) No artigo 19.°, n.° 1, a data de «3 de janeiro de 2019» ¢ substituida por «3 de janeiro de 2020».
9) No artigo 26.°, n.° 10, a data de «3 de janeiro de 2019» é substituida por «3 de janeiro de 2020»;

10) No artigo 35.°, n° 5 a data de «3 de janeiro de 2017» é substituida por «3 de janeiro de 2018» e a data de
«3 de julho de 2019» é substituida por «3 de julho de 2020>.

11) No artigo 37.°, n.° 2, a data de «3 de janeiro de 2017» € substituida por «3 de janeiro de 2018>.
12) O artigo 52.° é alterado do seguinte modo:

a) No n.e 1, a data de «3 de marco de 2019» é substituida por «3 de marco de 2020

b) No n. 4, a data de «3 de margo de 2019» é substituida por «3 de marco de 2020

¢) None 5, adata de «3 de margo de 2019» € substituida por «3 de marco de 2020»;

d) No n. 6, a data de «3 de marco de 2019» é substituida por «3 de marco de 2020

e) Non.o 7, a data de «3 de julho de 2019» é substituida por «3 de julho de 2020»;

f) No n. 8, a data de «3 de julho de 2019» é substituida por «3 de julho de 2020»;

g) No n.° 9, primeiro pardgrafo, a data de «3 de julho de 2019» ¢ substituida por «3 de julho de 20205;
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h) No n.° 9, segundo pardgrafo, a data de «3 de julho de 2021» é substituida por «3 de julho de 20225

i) No n.e 10, primeiro pardgrafo, a data de «3 de julho de 2019» ¢ substituida por «3 de julho de 2020

j) Non.r 11, a data de «3 de julho de 2019» é substituida por «3 de julho de 2020»;

k) No n.° 12, segundo pardgrafo, a data de «3 de janeiro de 2017» ¢ substituida por «3 de janeiro de 2018»;
13) No artigo 54.°, n.° 2, primeiro pardgrafo, a data de «3 de julho de 2019» é substituida por «3 de julho de 2020».
14) O artigo 55.° ¢ alterado do seguinte modo:

a) O segundo pardgrafo passa a ter a seguinte redagio:

«O presente regulamento ¢ aplicdvel a partir de 3 de janeiro de 2018.»;
b) O quarto pardgrafo passa a ter a seguinte redacdo:

«Ndo obstante o disposto no segundo paragrafo, o artigo 37.2, n. 1, 2 e 3, é aplicavel a partir de 3 de janeiro
de 2020».

Artigo 2.°

No Regulamento (UE) n.c 596/2014, o artigo 39.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) O n. 2, passa a ter a seguinte redagio:

2. E aplicével a partir de 3 de julho de 2016, com excegio:

a) Do artigo 4.°, n. 2 e 3, que ¢ aplicavel a partir de 3 de janeiro de 2018; e

b) Do artigo 4.°, n.% 4 e 5, do artigo 5., n.° 6, do artigo 6.2, n.s 5 e 6, do artigo 7.°, n.° 5, do artigo 11.°, n. 9, 10
e 11, do artigo 12, n.° 5, do artigo 13.5 n.* 7 e 11, do artigo 16.°, n.° 5, do artigo 17.°, n.° 2, terceiro
pardgrafo, e n. 3, 10 e 11, do artigo 18., n.° 9, do artigo 19.°, n.* 13, 14 e 15, do artigo 20.°, n.° 3, do
artigo 24.°, n.° 3, do artigo 25.°, n.° 9, do artigo 26.°, n.° 2, segundo, terceiro e quarto pardgrafos, do artigo 32.°,
ne 5, e do artigo 33.°, n.o 5, que sdo aplicdveis a partir de 2 de julho de 2014.5;

b) No n.° 4, primeiro pardgrafo, a data de «3 de janeiro de 2017» é substituida por «3 de janeiro de 2018

¢) No n. 4, segundo pardgrafo, a data de «3 de janeiro de 2017» é substituida por «3 de janeiro de 2018>.

Artigo 3.

No Regulamento (UE) n.c 909/2014, o artigo 76.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) No n. 5, alinea b), segundo pardgrafo, a data de «13 de junho de 2017» é substituida por «13 de junho de 2018»;

b) No n.° 7, a data de «3 de janeiro de 2017» é substituida por «3 de janeiro de 2018>.

Artigo 4.

O presente regulamento entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.
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30.6.2016

O presente regulamento é obrigatério em todos os seus elementos e diretamente aplicivel em

todos os Estados-Membros.

Feito em Bruxelas, em 23 de junho de 2016.

Pelo Conselho
O Presidente
A.G. KOENDERS

Pelo Parlamento Europeu
O Presidente
M. SCHULZ
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DIRETIVAS

DIRETIVA (UE) 2016/1034 DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 23 de junho de 2016

que altera a Diretiva 2014/65|UE relativa aos mercados de instrumentos financeiros

(Texto relevante para efeitos do EEE)
O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,
Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o artigo 53.0, n.° 1,
Tendo em conta a proposta da Comissio Europeia,
Apés transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,
Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu ('),
Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu (3,
Deliberando de acordo com o processo legislativo ordindrio (%),
Considerando o seguinte:

(1) O Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (*) e a Diretiva 2014/65/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho (°) (conjuntamente designados «o novo enquadramento juridico») sdo atos
importantes de legislacdo financeira adotados na sequéncia da crise financeira no que respeita aos mercados de
valores mobilidrios, aos intermedidrios de investimento e as plataformas de negociacdo. O novo enquadramento
juridico reforga e substitui a Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (°).

(2) O novo enquadramento juridico rege os requisitos aplicaveis as empresas de investimento, aos mercados regula-
mentados, aos prestadores de servicos de comunicacdo de dados e as empresas de paises terceiros que prestam
servicos ou exercem atividades de investimento na Unido. Este enquadramento harmoniza o regime dos limites
de posicdes no que se refere aos derivados de mercadorias, a fim de melhorar a transparéncia, apoiar a formagdo
de precos ordenada e evitar o abuso de mercado. Introduz também regras relativas a negociacdo algoritmica de
alta frequéncia e melhora a supervisdo dos mercados financeiros, mediante a harmonizacio das san¢des adminis-
trativas. Com base nas regras ja em vigor, o novo enquadramento juridico reforca igualmente a prote¢do dos
investidores, introduzindo requisitos estritos de natureza organizativa e comportamental. Estd previsto que os
Estados-Membros procedam a transposi¢do da Diretiva 2014/65[UE até 3 de julho de 2016.

(3) O novo enquadramento juridico exige que as plataformas de negociagio e os internalizadores sistemdticos
fornecam as autoridades competentes dados de referéncia dos instrumentos financeiros que descrevam de modo
uniforme as caracteristicas de cada instrumento financeiro regido pela Diretiva 2014/65/UE. Esses dados sdo
igualmente utilizados para outros fins, por exemplo, para o cdlculo dos limiares de transparéncia e de liquidez,
bem como para a comunicagdo de posi¢des de derivados de mercadorias.

(") Parecer de 29 de abril de 2016 (ainda ndo publicado no Jornal Oficial).

(}) Parecer de 26 de maio de 2016 (ainda ndo publicado no Jornal Oficial).

(’) Posicdo do Parlamento Europeu de 7 de junho de 2016 (ainda ndo publicada no Jornal Oficial) e decisio do Conselho de 17 de junho de
2016 (ainda ndo publicada no Jornal Oficial).

(*) Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo aos mercados de instrumentos
financeiros e que altera o Regulamento (UE) n.c 648/2012 JOL 173 de 12.6.2014, p. 84).

(’) Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de instrumentos financeiros
e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE JOL 173 de 12.6.2014, p. 349).

(°) Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de abril de 2004, relativa aos mercados de instrumentos financeiros,
que altera as Diretivas 85/611/CEE e 93/6/CEE do Conselho e a Diretiva 2000/12/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e que revoga
a Diretiva 93/22/CEE do Conselho (JO L 145 de 30.4.2004, p. 1).
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(4) A fim de permitir uma recolha eficiente e harmonizada dos dados, estd a ser desenvolvida uma nova infraes-
trutura de recolha de dados, o Sistema de Dados de Referéncia dos Instrumentos Financeiros («<SDRIF»), pela
Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados (<(ESMA»), em concertagdo com as autoridades
nacionais competentes (<ANC»). O SDRIF abrangerd um vasto leque de instrumentos financeiros integrados no
ambito do Regulamento (UE) n.> 600/2014 e ligard os fluxos de dados entre a ESMA, as ANC e as plataformas de
negociagdo de toda a Unido. A grande maioria dos novos sistemas informadticos subjacentes ao SDRIF terd de ser
construida de raiz, com base em novos parametros.

(5)  Os Estados-Membros devem aplicar as medidas de transposi¢do da Diretiva 2014/65/UE a partir de 3 de janeiro
de 2017. No entanto, devido ao volume e & complexidade dos dados a recolher e processar para que o novo
enquadramento juridico esteja operacional, em especial no respeitante & comunicagdo de transagdes, aos célculos
de transparéncia e a comunicacdo de posi¢des de derivados de mercadorias, nem as partes interessadas, como as
plataformas de negociacdo, nem a ESMA e as ANC estdo em condigdes de garantir que as necessdrias infraes-
truturas de recolha de dados estejam criadas e operacionais até essa data.

(6) A auséncia das infraestruturas de recolha de dados necessdrias teria implicagdes em todo o ambito de aplicagdo
do novo enquadramento juridico. Sem dados, ndo seria possivel determinar com precisdo quais os instrumentos
financeiros abrangidos pelo ambito de aplicacdo do novo enquadramento juridico. Além disso, ndo seria possivel
adaptar as regras de transparéncia pré-negociagio e pds-negociagdo, a fim de determinar que instrumentos sio
liquidos e quando deverdo ser concedidas derrogagdes ou autorizada a publicagdo diferida.

(7)  Na auséncia das infraestruturas de recolha de dados necessarias, as plataformas de negociacdo e as empresas de
investimento ndo poderiam comunicar as transa¢des executadas as autoridades competentes. Na falta de
comunicagdo das posicdes relativas a derivados de mercadorias, seria dificil aplicar limites de posi¢des a tais
derivados de mercadorias. Sem comunica¢do das posicdes, a capacidade para detetar eficazmente violagdes dos
limites de posicdes seria limitada. Muitos dos requisitos em matéria de negociacdo algoritmica dependem também
da disponibilidade de dados.

(8) A auséncia das infraestruturas de recolha de dados necessdrias dificultaria também a aplicagdo das melhores
regras de execucdo pelas empresas de investimento. As plataformas de negociacio e os internalizadores
sistemdticos ndo poderiam publicar dados relativos a qualidade da execucdo das transa¢des nessas plataformas. As
empresas de investimento ndo receberiam dados de execu¢do importantes para as ajudar a determinar a melhor
forma de executar as ordens dos clientes.

(9) A fim de garantir a seguranca juridica e evitar potenciais perturbagdes do mercado, afigura-se necessdrio e
justificado tomar medidas urgentes para prorrogar a data de aplicacio do novo enquadramento juridico, na sua
totalidade, incluindo todos os atos delegados e de execugdo adotados nos seus termos.

(10) O processo de execu¢do das infraestruturas de recolha de dados comporta cinco etapas: requisitos setoriais,
especificagdes, desenvolvimento, testes e implantagdio. A ESMA estima que essas etapas estardo concluidas até
janeiro de 2018, desde que exista seguranca juridica quanto aos requisitos definitivos nos termos das normas
técnicas de regulamentacdo aplicaveis, até junho de 2016.

(11) Tendo em conta as circunstincias excecionais e de modo que a ESMA, as ANC e as partes interessadas possam
completar a execu¢do operacional, é conveniente adiar por 12 meses, até 3 de janeiro de 2018, a data em que os
Estados-Membros tém de aplicar as medidas de transposi¢do da Diretiva 2014/65/UE e a data em que a
revogagdo da Diretiva 2004/39/CE deve produzir efeitos. Os relatorios e as andlises deverdo ser adiados em
conformidade. E igualmente conveniente adiar para 3 de julho de 2017 o termo do prazo de transposi¢io da
Diretiva 2014/65/UE pelos Estados-Membros.

(12) A isencdo prevista no artigo 2.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva 2014/65/UE deverd ser alargada, a fim de incluir as
entidades ndo financeiras que sejam membros de um mercado regulamentado ou um sistema de negociagdo
multilateral (MTF), ou participantes num tal mercado ou sistema, ou que disponham de acesso eletronico direto a
uma plataforma de negociacio quando executam transagdes numa plataforma de negociagido que reduzam, de
forma objetivamente mensurédvel, os riscos diretamente relacionados com a atividade comercial ou a atividade de
financiamento de tesouraria dessas entidades ndo financeiras ou dos respetivos grupos.

(13) A Diretiva 2014/65[UE deverd, por conseguinte, ser alterada em conformidade,
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ADOTARAM A PRESENTE DIRETIVA:

Artigo 1.0

A Diretiva 2014/65/UE ¢ alterada do seguinte modo:
1) No artigo 2.°, n.° 1, alinea d), a subalinea ii) passa a ter a seguinte redacio:

«i) sejam membros de um mercado regulamentado ou um MTF, ou participantes num tal mercado ou MTF, por um
lado, ou disponham de acesso eletrénico direto a uma plataforma de negociagdo, por outro, exceto as entidades
ndo financeiras que executam transa¢des numa plataforma de negociagdo que reduzam, de forma objetivamente
mensuravel, os riscos diretamente relacionados com a atividade comercial ou a atividade de financiamento de
tesouraria dessas entidades ndo financeiras ou dos respetivos grupos.».

2) No artigo 25.°, n.° 4, alinea a), o segundo pardgrafo passa a ter a seguinte redagdo:

«Para efeitos da presente alinea, considera-se que um mercado de um pais terceiro é equivalente a um mercado regula-
mentado se os requisitos € o procedimento previstos no terceiro e no quarto paragrafos forem respeitados.

A pedido da autoridade competente de um Estado-Membro, a Comissio adota decisdes de equivaléncia pelo
procedimento de exame a que se refere o artigo 89.-A, n.° 2, declarando se o enquadramento legal e de supervisio
do pais terceiro garante que os mercados regulamentados autorizados nesse pais terceiro cumprem requisitos legais
que, para efeitos da aplicagdo da presente alinea, sejam equivalentes aos requisitos estabelecidos no Regulamento (UE)
n° 596/2014, no titulo Il da presente diretiva, no titulo II do Regulamento (UE) n.° 600/2014 e na Diretiva
2004/109/CE, e sdo objeto de supervisio e controlo do cumprimento efetivos nesse pais terceiro. A autoridade
competente indica as razdes pelas quais considera que o enquadramento legal e de supervisio do pais terceiro em
questdo deve ser considerado equivalente e fornece informagdes relevantes para esse efeito.

O enquadramento legal e de supervisdo do pais terceiro em questio pode ser considerado equivalente caso satisfaca,
no minimo, as seguintes condigées:

i) os mercados estdo sujeitos a autorizagdo e sdo objeto de supervisio e controlo do cumprimento efetivos e
constantes,

ii) os mercados regem-se por normas claras e transparentes no que respeita a admissdo de valores mobilidrios a
negociagdo, de modo a que tais valores mobilidrios possam ser negociados de forma equitativa, ordenada e

eficiente e livre,

iii) os emitentes de valores mobilidrios estdo sujeitos a requisitos de informagdo periddica e constante que garantam
um nivel elevado de protegdo dos investidores, e

iv) a transparéncia e a integridade do mercado estdo garantidas através da prevencdo do abuso de mercado sob a
forma de abuso de informagio privilegiada e manipulagdo de mercado.».

3) No artigo 69.°, n.o 2, segundo pardgrafo, a data de «3 de julho de 2016~ é substituida por «3 de julho de 2017».
4) No artigo 70.°, n.° 1, terceiro pardgrafo, a data de «3 de julho de 2016 é substituida por «3 de julho de 2017>.

5) E inserido o seguinte artigo:

«Artigo 89.°-A
Procedimento de comité

1. A Comissio ¢ assistida pelo Comité Europeu dos Valores Mobilidrios, criado pela Decisdo 2001/528/CE da
Comissdo (*). Este comité é um comité na ace¢io do Regulamento (UE) n.c 182/2011 do Parlamento Europeu e do
Conselho (**).

2. Caso se remeta para o presente nimero, aplica-se o artigo 5.° do Regulamento (UE) n.> 182/2011.

(*) Decisio 2001/528/CE da Comissdo, de 6 de junho de 2001, que institui o Comité Europeu dos Valores
Mobilidrios (JO L 191 de 13.7.2001, p. 45).

(**) Regulamento (UE) n.° 182/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de fevereiro de 2011, que
estabelece as regras e os principios gerais relativos aos mecanismos de controlo pelos Estados-Membros do
exercicio das competéncias de execucdo pela Comissdo (JO L 55 de 28.2.2011, p. 13)..
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6) O artigo 90.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) Non. 1, a data de «3 de margo de 2019» ¢ substituida por «3 de margo de 2020»;

b) No ne 2, a data de 3 de setembro de 2018» ¢ substituida por «3 de setembro de 2019» e a data de
«3 de setembro de 2020» ¢ substituida por «3 de setembro de 2021»;

¢) No n. 4, a data de «1 de janeiro de 2018» ¢ substituida por «1 de janeiro de 2019».

7) No artigo 93.°, n.° 1, a data de «3 de julho de 2016» é substituida por «3 de julho de 2017», a data de «3 de janeiro
de 2017» ¢ substituida por «3 de janeiro de 2018» e a data de «3 de setembro de 2018» é substituida por
«3 de setembro de 2019».

8) No artigo 94.°, a data de «3 de janeiro de 2017» ¢ substituida por «3 de janeiro de 2018».

9) No artigo 95.°, n° 1, a data de «3 de julho de 2020» é substituida por «3 de janeiro de 2021» e a data de
«3 de janeiro de 2017» por «3 de janeiro de 2018>.

Artigo 2.°

A presente diretiva entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

Artigo 3.

Os destinatdrios da presente diretiva sdo os Estados-Membros.

Feito em Bruxelas, em 23 de junho de 2016.

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho
O Presidente O Presidente
M. SCHULZ A.G. KOENDERS
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