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II

(Atos ndo legislativos)

DECISOES

DECISAO (UE) 2015/509 DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 18 de fevereiro de 2015

que revoga a Decisio BCE[2013/6 relativa as regras de utilizacio, como ativos de garantia nas

operacdes de politica monetiria do Eurosistema, de obrigacdes garantidas pelo Estado ndo

colateralizadas emitidas por instituicdes bancirias para uso préprio, a Decisio BCE/[2013[35

relativa a medidas adicionais respeitantes as operacdes de refinanciamento do Eurosistema e a

elegibilidade dos ativos de garantia, e ainda os artigos 1.2, 3. e 4. da Decisdo BCE/2014/23 relativa
a remuneracio de depésitos, saldos e reservas excedentdrias (BCE[2015/9)

O CONSELHO DO BANCO CENTRAL EUROPEU,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o seu artigo 127.°, n. 2,
primeiro travessdo;

Tendo em conta os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu, nomeadamente os
seus artigos 3.°-1, primeiro travessdo, 12.°-1, 18.° e 34.0-1, segundo travessao;

Considerando o seguinte:

(I)  No interesse da clareza e da coeréncia, e com o objetivo de simplificar o regime aplicdvel aos ativos de garantia
do Eurosistema, as obrigacdes estabelecidas nas Decisdes BCE[2013/6 (') e BCE[2013/35 (3, bem como no
artigo 1. da Decisio BCE[2014/23 (*), foram incorporadas na Orientacio (UE) 2015/510 do Banco Central
Europeu (BCE[2014/60) (*), a qual constitui o ato juridico-chave que rege os instrumentos e procedimentos de
politica monetdria do Eurosistema.

(2)  No interesse da clareza e da coeréncia, e com o objetivo de simplificar o quadro juridico do Eurosistema, as
disposicdes dos artigos 3.2 e 4.2 da Decisdo BCE[2014/23 foram incorporadas, respetivamente, na Orientagdo
BCE[2012/27 () e na Orientagdo BCE/2014/9 (°).

(3)  Consequentemente, hd que revogar as Decisdes BCE[2013/6, BCE[2013/35, assim como os artigos n. 1., 3.0
e 4.° da Decisdo BCE[2013/23,

ADOTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.
Revogacio das Decisdes BCE[2013/6 e BCE[2013/35 e do artigo 1.° da Decisio BCE2014/23

1. Sdo pela presente revogadas a Decisdo BCE[2013/6 e a Decisdo BCE[2013/35.

(") Decisdo BCE[2013[6, de 20 de marco de 2013, relativa as regras de utilizagdo, como ativos de garantia nas operagdes de politica
monetéria do Eurosistema, de obrigac¢des garantidas pelo Estado ndo colateralizadas emitidas por institui¢des bancdrias para uso préprio
(OL95de 5.4.2013, p. 22).

(¥) Decisdo BCE[2013/35, de 26 de setembro de 2013, relativa a medidas adicionais respeitantes as operagdes de refinanciamento do
Eurosistema e a elegibilidade dos ativos de garantia (JO L 301 de 12.11.2013, p. 6).

(*) Decisdo BCE[2014/23, de 5 de junho de 2014, relativa as denominagdes, especificagdes, reprodugio, troca e retirada de circulagio de
notas expressas em euros (JO L 168 de 7.6.2014, p. 115).

(*) Orientagdo (UE) 2015/510 do Banco Central Europeu, de 19 de dezembro de 2014, relativa ao enquadramento para a implementacdo da
politica monetéria do Eurosistema (BCE[2014/60) (ver pagina 1 do presente Jornal Oficial).

() Orientagdo BCE[2012/27, de 5 de dezembro de 2012, relativa a um sistema de transferéncias automdticas transeuropeias de liquidagdo
por bruto em tempo real (TARGET 2) (JO L 30 de 30.1.2013, p. 1).

(°) Orientagdo BCE[2014/9, de 20 de fevereiro de 2014, relativa as opera¢des de gestdo de ativos e passivos domésticos pelos bancos
centrais nacionais JO L 159 de 28.5.2014, p. 56).
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2. Erevogado o artigo 1.° da Decisio BCE/2014.

3. Todas as referéncias as decisdes revogadas e ao artigo constantes dos n. 1 e 2 devem ser interpretadas como
remissdes para a Orienta¢do (UE) 2015/510 (BCE/2014/60).

Artigo 2.0
Revogacio dos artigos 3.° e 4. da Decisdo BCE[2014/23
1. Sdo pela presente revogados os artigos 3.° e 4. da Orientacdo BCE[2014/23.

2. Todas as referéncias ao artigo 3.° da Decisdo BCE[2014/23 ora revogado devem ser interpretadas como remissdes
para o artigo 12.°, n.° 5, do anexo II da Orientagdo BCE[2012/27.

3. Todas as referéncias ao artigo 4. da Decisio BCE[2014/23 ora revogado devem ser interpretadas como remissdes
para o artigo 5.°, n.>s 2 e 3, da Orientagdo BCE[2014/9.

Artigo 3.0
Entrada em vigor
1. O artigo 1. da presente decisdo entra em vigor em 1 de maio de 2015.

2. O artigo 2. da presente decisdo entra em vigor no dia seguinte ao da sua publica¢do no Jornal Oficial da Unido
Europeia.

Feito em Frankfurt am Main, em 18 de fevereiro de 2015.

O Presidente do BCE
Mario DRAGHI
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ORIENTACOES

ORIENTACAO (UE) 201 5/510 DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 19 de dezembro de 2014

relativa ao enquadramento para a implementacio da politica monetiria do Eurosistema
(BCE/2014/60)

(reformulagio)

O CONSELHO DO BANCO CENTRAL EUROPEU,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o seu artigo 127.°, ne° 2,
primeiro travessao.

Tendo em conta os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu, nomeadamente o
artigo 3.°-1, primeiro travessdo, os artigos 9.0-2, 12.°-1, 14.°-3 e 18.0-2, e ainda o artigo 20.°, primeiro pardgrafo,

Considerando o seguinte:

(1)

)

A Orientagdo BCE[2011/14 (') tem sido alterada de modo substancial. Uma vez que sdo agora introduzidas mais
alteragdes, ha que reformula-la para maior clareza.

A prossecugdo da politica monetdria tinica requer a definicdo de ferramentas, instrumentos e procedimentos a
utilizar pelo Eurosistema, o qual é composto pelo Banco Central Europeu (BCE) e pelos bancos centrais nacionais
dos Estados-Membros cuja moeda é o euro (<BCN»), para poder ser implementada uniformemente em todos os
Estados-Membros cuja moeda € o euro.

De acordo com o artigo 127.2, n.* 1 e 2, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia e o artigo 3.0-1
dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu («Estatutos do SEBC»), o
objetivo primordial do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) é a manutengio da estabilidade dos pregos,
pelo que este tem como atribui¢des fundamentais a definicdo e execucdo da politica monetdria da Unido e a
realizacdo de operagdes cambiais compativeis com o disposto no artigo 219.° do Tratado.

O enquadramento geral do Eurosistema baseia-se no disposto nos Estatutos do SEBC. De acordo com o previsto
no artigo 127, n.° 1, do Tratado, refletido nos Estatutos do SEBC, ao Eurosistema ¢ exigido que atue de acordo
com determinados principios, incluindo os de uma economia de mercado aberto e de livre concorréncia,
incentivando uma reparticio eficaz dos recursos.

Na medida do que se considera possivel e apropriado, e tendo em vista assegurar a eficicia operacional, o BCE
tem recorrido aos BCN para a realizagdo das operagdes que integram as atribui¢des cometidas ao Eurosistema, ao
abrigo do principio da descentralizacdo previsto no artigo 12.°-1 dos Estatutos do SEBC e de acordo com as
condi¢des impostas pelo artigo 14.°-3 dos Estatutos citados.

A luz do disposto no artigo 12.>-1 dos Estatutos do SEBC, o BCE tem o poder de definir a politica monetaria
tnica da Unido, emitindo as orienta¢des necessdrias para garantir a sua devida execugdo. Por forga do disposto no
artigo 14.°, n.o 3, dos Estatutos do BCE, os BCN tém a obrigacdo de atuar em conformidade com tais orientagdes.
O Eurosistema é, por conseguinte, o destinatdrio da presente orientagdo. As regras estabelecidas na presente
orientacdo serdo implementadas pelos BCN através de atos contratuais ou regulamentares. As contrapartes serd
exigido que cumpram tais regras nos termos em que as mesmas forem implementadas pelos BCN mediante os
referidos atos.

O artigo 18.0-1, primeiro travessdo, dos Estatutos do SEBC permite que o Eurosistema intervenha nos mercados
financeiros, comprando e vendendo firme (a vista e a prazo) ou ao abrigo de contratos de reporte, e concedendo
ou tomando empréstimos e instrumentos negocidveis, denominados em euros ou outras moedas, bem como
metais preciosos. O artigo 18.-1, segundo travessdo, permite que o Eurosistema efetue operacdes de crédito com
institui¢des de crédito ou com outros participantes no mercado.

() Orientagdo BCE[2011/14, de 20 de setembro de 2011, relativa aos instrumentos e procedimentos de politica monetéria do Eurosistema

(OL331de14.12.2011,p.1).
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

17)

(18)

Para executar a sua politica monetdria o Eurosistema utiliza os seguintes instrumentos: realiza operacdes de
mercado aberto, disponibiliza facilidades permanentes e impde as institui¢des de crédito a constituicio de
reservas minimas em contas no Eurosistema.

Para poder prosseguir os seus objetivos o Eurosistema tem a sua disposi¢do um conjunto de instrumentos para a
realizagdo de operacdes de mercado aberto, nos quais se incluem as operacbes reversiveis, as transacdes
definitivas, a emissdo de certificados de divida do BCE, os swaps cambiais para fins de politica monetdria e a
constitui¢do de depdsitos a prazo fixo. Os referidos instrumentos para a realizagdo de operagdes de mercado
aberto tém por objetivo assegurar o correto funcionamento do mercado monetdrio e ajudar os bancos a
satisfazer as suas necessidades de liquidez de forma adequada e bem organizada.

Os instrumentos de que o Eurosistema dispde para disponibilizar facilidades permanentes sio a facilidade
permanente de cedéncia de liquidez e a facilidade permanente de depésito, as quais tém por objetivo ceder e
absorver liquidez, respetivamente, pelo prazo overnight, assinalar a orientacdo que se pretende dar a politica
monetdria e delimitar as taxas de juro overnight do mercado monetdrio.

O regime de reservas minimas do Eurosistema prossegue essencialmente os objetivos de politica monetdria de: a)
contribuir para a estabilizacdo das taxas de juro do mercado monetdrio, ao fornecer as institui¢des um incentivo
para atenuarem os efeitos das flutua¢des tempordrias de liquidez devido as cldusulas de média; e b) criar ou
aumentar uma escassez estrutural de liquidez, o que permite uma maior eficiéncia do Eurosistema enquanto
cedente de liquidez. O enquadramento legal do regime de reservas minimas do Eurosistema consta do artigo 19.°
dos Estatutos do SEBC, do Regulamento (CE) n.> 2531/98 do Conselho (') e do Regulamento (CE) n.c 1745/2003
do Banco Central Europeu (BCE[2003/9) ().

Relativamente aos seus objetivos, regularidade e procedimentos, as operagdes de mercado aberto do Eurosistema
podem classificar-se em quatro categorias: a) opera¢des principais de refinanciamento; b) operagdes de refinan-
ciamento de prazo alargado; c) operagdes ocasionais de regularizagdo; e d) operagdes estruturais.

As operagdes principais de refinanciamento sdo uma categoria de operagdes de mercado aberto realizadas pelo
Eurosistema que desempenham um papel crucial na prossecugdo dos objetivos de controlo das taxas de juro, de
gestdo da situagdo de liquidez no mercado e de sinalizagdo da orienta¢do da politica monetdria.

As operagdes de refinanciamento de prazo alargado tém por objetivo a cedéncia de liquidez as contrapartes com
um prazo de vencimento mais longo do que o que resulta das operagdes principais de refinanciamento. Nas
operacdes de refinanciamento de prazo alargado o Eurosistema, regra geral, ndo pretende enviar sinais ao
mercado, pelo que normalmente atua como tomador de taxa.

As operagdes ocasionais de regularizacio realizam-se esporadicamente com o objetivo de gerir a situagio de
liquidez no mercado e de controlar as taxas de juro, em especial para neutralizar os efeitos nas taxas de juro
causados por flutuagdes inesperadas de liquidez no mercado. As operagdes ocasionais de regularizacio especificas
adaptam-se aos tipos de transacdo e aos objetivos concretos por elas visados.

As operagdes estruturais podem ser realizadas sempre que a posigdo estrutural do Eurosistema face ao setor
financeiro necessite de ser ajustada.

O enquadramento para a implementagdo da politica monetdria do Eurosistema deve assegurar a participagdo, ao
abrigo de critérios de elegibilidade uniformes, de uma vasta gama de contrapartes. Estes critérios sio definidos
para assegurar a igualdade de tratamento das contrapartes em todos os Estados-Membros cuja moeda é o euro,
bem como para garantir que as contrapartes cumprem certos requisitos de natureza prudencial ou operacional.

Para proteger o Eurosistema contra o risco de contraparte, o artigo 18.°-1, segundo travessdo, dos Estatutos do
SEBC determina que, quando o Eurosistema efetue operagdes de crédito com institui¢des de crédito ou com
outros intervenientes no mercado, os empréstimos devem ser garantidos por ativos adequados.

Para e assegurar a igualdade de tratamento das contrapartes e, bem assim, para melhorar a eficiéncia operacional
e a transparéncia, os ativos tém de satisfazer certos critérios uniformes nos Estados-Membros cuja moeda ¢é o
euro para poderem ser considerados elegiveis como ativos de garantia em operagdes de crédito do Eurosistema.

(") Regulamento (CE) n.o 2531/98 do Conselho, de 23 de novembro de 1988, relativo a aplicagdo de reservas minimas obrigatorias pelo

Banco Central Europeu (JOL 318 de 27.11.1998, p. 1).
(*) Regulamento (CE) n.o 1745/2003 do Banco Central Europeu, de 12 de setembro de 2003, relativo a aplicacdo do regime de reservas
minimas (BCE[2003/9) (JO L 250 de 2.10.2003, p. 10).
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(20)

(1)

(22)

(24)

O Eurosistema desenvolveu um quadro tnico aplicdvel aos ativos de garantia elegiveis, de modo a que, mediante
a implementacdo da presente orientacio em todos os Estados-Membros cuja moeda é o euro, todas as operacdes
de crédito do Eurosistema sejam executadas de maneira uniforme. O quadro Gnico de ativos elegiveis como
garantia abrange ativos transaciondveis e ndo transaciondveis que cumpram os critérios de elegibilidade uniformes
especificados pelo Eurosistema. A maior parte dos ativos elegiveis pode ser utilizada transfronteiras, com recurso
a0 Modelo de Banco Central Correspondente (MBCC) e, no caso dos ativos transaciondveis, a ligagdes elegiveis
entre Sistemas de Liquidagdo de Titulos (SLT) do EEE, ou a ligacdes elegiveis entre SLT do EEE em articulagio
com o MBCC.

O crédito intradidrio é concedido pelo Eurosistema com o objetivo de equilibrar desajustamentos na liquidagio
de pagamentos. Tal como previsto no artigo 12.° e no anexo III da Orientagdo BCE[2012/27 (%), os ativos de
garantia para a concessio de crédito intradidrio devem cumprir os mesmos requisitos de elegibilidade estabe-
lecidos na parte IV para os ativos de garantia.

Todos os ativos elegiveis para as operagdes de crédito do Eurosistema tém de estar sujeitos a medidas de controlo
de risco especificas, para proteger o Eurosistema contra perdas financeiras caso os ativos de garantia tenham de
ser realizados devido ao incumprimento de uma contraparte. Os ativos elegiveis devem cumprir os requisitos de
qualidade de crédito do Eurosistema previstos nas regras do quadro de avaliagio de crédito do Eurosistema
(ECAB).

O BCE impde sangdes as institui¢des que ndo cumpram as obrigacdes decorrentes de regulamentos e decisdes do
BCE relativos a aplicacdo de reservas minimas de acordo com o previsto no Regulamento (CE) n.°c 253298 (3, no
Regulamento (CE) n.° 2157/1999 do Banco Central Europeu (BCE[1999/4) (}), no Regulamento (CE) n.°c 2531/98
e no Regulamento (CE) n.° 1745/2003 (BCE/2003/9). Em caso de infracdo grave as obrigaces em matéria de
reservas minimas, o Eurosistema pode também suspender a participacdo das contrapartes em operagdes de
mercado aberto.

Caso as contrapartes ndo cumpram as suas obriga¢des conforme estabelecidas nos atos contratuais ou regula-
mentares a aplicar pelo BCN relevante ou pelo BCE, consoante estabelecido na presente orientagdo, o Eurosistema
poderd impor sangdes pecunidrias a essas contrapartes, ou suspender a sua participacio nas operacdes de
mercado aberto ou nas facilidades permanentes.

Nos termos dos atos contratuais ou regulamentares a aplicar pelo BCN relevante ou pelo BCE, o Eurosistema
pode ainda suspender, limitar ou excluir o acesso das contrapartes a operagdes de mercado aberto ou a
facilidades permanentes, por razdes de prudéncia ou em caso de incumprimento de uma contraparte. O
Eurosistema poderd igualmente, por razdes de prudéncia, rejeitar, limitar a utilizacgdo ou aplicar margens de
avaliagio suplementares a ativos mobilizados em garantia em operagdes de crédito do Eurosistema por
contrapartes especificas.

Todos os atos contratuais ou regulamentares a aplicar pelos BCN as respetivas contrapartes devem ter caracte-
risticas comuns minimas, visando assegurar a aplicacio da politica monetdria tinica em termos e condigdes que
ndo difiram substancialmente entre os Estados-Membros cuja moeda é o euro,

ADOTOU A PRESENTE ORIENTACAO:

() Orientagdo BCE/2012/27 do Banco Central Europeu, de 5 de dezembro de 2012, relativa a um sistema de transferéncias automaticas
transeuropeias de liquidagdo por bruto em tempo real (TARGET 2) (JO L 30 de 30.1.2013, p. 1).

(*) Regulamento (CE) n.° 2532/98 do Conselho, de 23 de novembro de 1998, relativo ao poder do Banco Central Europeu de impor sangdes
(JOL318de27.11.1998,p. 4).

(*) Regulamento (CE) n.° 2157/1999 do Banco Central Europeu, de 23 de setembro de 1999, relativo aos poderes no Banco Central
Europeu para impor san¢des (BCE[1999/4) JO L 264 de 12.10.1999, p. 21).
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ANEXO III — Colocagdo e procedimentos de leildo
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ANEXO IV — Antncio dos resultados do leildo

ANEXO V —  Critérios para a selegdo de contrapartes para a participagdo em operagdes de politica cambial
ANEXO VI — Utilizagdo transfronteiras de ativos elegiveis

ANEXO VII — Determinagdo das san¢des a serem aplicadas de acordo com a parte V

ANEXO VIII — Requisitos de reporte dos ativos subjacentes aos instrumentos de divida titularizados

ANEXO IX — Processo de monitorizacdo de desempenho do quadro de avaliagdo de crédito do Eurosistema
ANEXO X —  Niveis das margens de avaliagdo

ANEXO XI — Formas dos titulos de divida

ANEXO XII — Exemplos de operacdes e procedimentos de politica monetdria do Eurosistema

ANEXO XIII — Tabela de correspondéncia

ANEXO XIV — Revogagio da orientacdo e das suas alteragdes

PARTE I
OBJETO, AMBITO DE APLICACAO E DEFINICOES
Artigo 1.0
Objeto e dmbito de aplicacio

1. A presente orientagio estabelece regras uniformes para a implementacio da politica monetdria tinica pelo
Eurosistema em todos os Estados-Membros cuja moeda é o euro.

2. O Eurosistema adota as medidas necessdrias para a realizagdo das operagdes de politica monetdria do Eurosistema
de acordo com os principios, ferramentas, instrumentos, requisitos, critérios e procedimentos especificados na presente
orientacdo.

3. A relagdo juridica entre o Eurosistema e as suas contrapartes ¢ determinada por atos contratuais ou regulamentares
apropriados, a aplicar pelo BCN competente, que implementem adequadamente as disposi¢des constantes da presente
orientacdo.

4. O Conselho do BCE pode introduzir altera¢des nas ferramentas, instrumentos, requisitos, critérios e procedimentos
para a realizacdo de opera¢des de politica monetéria do Eurosistema em qualquer altura.

5. O Eurosistema reserva-se o direito de solicitar e obter das contrapartes quaisquer informagdes relevantes
necessarias ao desempenho das suas atribuicbes e para atingir os seus objetivos relativamente a operacdes de politica
monetdria. Este direito ndo prejudica quaisquer outros direitos especificos de exigir informacio relativa a operagdes de
politica monetdria que o Eurosistema ja goze.

Artigo 2.0
Definices
Para efeitos da presente orienta¢io, entende-se por:
1) «Convengdo nimero efetivo de dias/360», a convengdo aplicada as operagdes de politica monetéria do Eurosistema
que determina o ndmero efetivo de dias de calendédrio incluidos no célculo dos juros utilizando como base de

célculo um ano de 360 dias;

2) «Agéncia», as entidades que o Eurosistema tenha classificado como tal. A lista das entidades classificadas como
agéncias estd publicada no sitio web do BCE;
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3)

10)

11)

12)

13)

14)

15)

dnstrumento de divida titularizado», um instrumento de divida que seja garantido por um conjunto (fixo ou
revolving) de ativos financeiros, convertiveis em numerdrio num periodo de tempo delimitado. Além disso, pode
haver direitos ou outros ativos que assegurem o servico ou a distribui¢do atempada dos rendimentos aos
detentores dos titulos. Normalmente, os instrumentos de divida titularizados sio emitidos por um veiculo
especialmente criado que adquiriu o conjunto de ativos financeiros do cedente origindrio dos créditos (originador)
ou vendedor. Relativamente a estes aspetos, os pagamentos relativos a tais instrumentos dependem, em primeiro
lugar, dos fluxos de rendimento gerados pelos ativos subjacentes e outros direitos concebidos para assegurar um
pagamento atempado, tais como facilidades de liquidez, garantias ou outros dispositivos acessérios habitualmente
designados mecanismos de reforco da fiabilidade do crédito;

«Procedimento bilateral», um procedimento através do qual os BCN ou, em circunstincias excecionais, o BCE,
realizam operagOes ocasionais de regularizacio ou transa¢des definitivas diretamente com uma ou mais
contrapartes, diretamente ou através de bolsas de valores ou de agentes de mercado, sem recorrer a leildes;

«Sistema de registo escritural», um sistema que permite a transferéncia de titulos ou outros ativos financeiros que
ndo implica o movimento fisico de papel ou de certificados, como por exemplo, a transferéncia eletrénica de
titulos;

«Dia util» a) relativamente a obrigagio de efetuar um pagamento, um dia em que o sistema TARGET2 esteja a
funcionar para efetuar esse tipo de pagamentos; ou b) relativamente as obrigagdes de entrega de ativos, um dia em
que o SLT através do qual, e no local em que a entrega deva ser efetuada, se encontre a funcionar;

«Central de depésito de titulos (CDT)», uma entidade que: a) possibilite o processamento e a liquidagio de
operagdes sobre valores mobilidrios sob forma escritural; b) preste servigos de gestdo de carteiras (por exemplo,
relacionados com a administracio de eventos relevantes (corporate actions) e resgates); e c) desempenhe um papel
ativo na salvaguarda da integridade das emissdes de titulos. Os titulos podem ser detidos sob forma fisica, mas
imobilizados, ou desmaterializada (ou seja, existindo apenas como registo eletrénico);

«Empréstimo garantido por penhor de ativos (collateralised loan)», um acordo entre um BCN e uma contraparte
através do qual é concedida liquidez a uma contraparte mediante um empréstimo beneficiando de uma garantia
executéria prestada pela referida contraparte ao BCN, nomeadamente sob a forma de penhor, cessio de créditos
ou 6nus constituido sobre o ativo em causa;

«Constituicdo de depésitos a prazo fixo», um instrumento utilizado na realizacio de operacdes de mercado aberto,
através do qual o Eurosistema convida as contrapartes a constituir depdsitos a prazo fixo em contas junto dos seus
BCN de origem, para absorver liquidez do mercado;

«Autoridade competente», uma autoridade ptiblica ou 6rgdo oficialmente reconhecidos pela legislagio nacional e
por esta habilitada a supervisionar institui¢des como parte integrante do sistema de supervisio no Estado-Membro
em causa;

«Contraparte», uma institui¢do que, por cumprir os critérios de elegibilidade previstos na parte III, tem acesso as
operagdes de politica monetdria do Eurosistema;

«Obrigagdes com ativos subjacentes (covered bonds)», instrumentos de divida que permitem ao titular, em caso de
incumprimento, executar a garantia de duas formas: a) agir direta ou indiretamente contra a institui¢do de crédito
emitente; e b) acionar um conjunto de ativos subjacentes dindmico. Nas obrigagdes com ativos subjacentes nio
existe divisdo do risco por tranches. Este termo inclui obrigacdes com ativos subjacentes do tipo Jumbo, obrigacdes
com ativos subjacentes tradicionais e outras obriga¢des com ativos subjacentes;

«Direito de crédito», o direito ao reembolso de uma importancia correspondente a uma obrigagdo de divida de um
devedor para com uma contraparte. Os direitos de crédito incluem igualmente os Schuldscheindarlehen e os créditos
do setor privado holandés sobre o Estado e outros devedores elegiveis cobertos por uma garantia do Estado como,
por exemplo, cooperativas imobilidrias;

dnstituicio de crédito», uma instituicio de crédito na ace¢do do artigo 2.°, n.° 5, da Diretiva 2013/36/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho ('), e do artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 do
Parlamento Europeu e do Conselho (3), que esteja sujeita a supervisdo por uma autoridade competente, ou uma
instituicdo de crédito de capitais publicos, na ace¢io do artigo 123., ne° 2, do Tratado, que esteja sujeita a
supervisio de padrio comparédvel ao da supervisdo exercida por uma autoridade competente;

«Notagdo de risco», o mesmo que no artigo 3.5 n.e° 1, alinea a), do Regulamento (UE) n° 1060/2009 do
Parlamento Europeu e do Conselho ();

(") Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa ao acesso a atividade das instituicoes de
crédito e a supervisdo prudencial das instituicdes de crédito e empresas de investimento, que altera a Diretiva 2002/87CE e revoga as
Diretivas 2006/48|/CE e 2006/49/CE (JOL 176 de 27.6.2013, p. 338).

(* Regulamento (UE) n.o 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.o 648/2012 (JO L 176 de
27.6.2013,p. 1).

¢ Regulamentlcj) (C)E) n.0 1060/2009 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de setembro de 2009, relativo as agéncias de notagdo de
risco JOL 302 de 17.11.2009, p. 1).
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16) «Utilizagdo transfronteiras», a apresentacdo, como garantia, por uma contraparte ao BCN do seu pais de origem,
dos seguintes ativos:

a) ativos transaciondveis detidos noutro Estado-Membro cuja moeda é o euro;
b) ativos transaciondveis emitidos noutro Estado-Membro e detidos no Estado-Membro do BCN de origem;

c) direitos de crédito em que o acordo subjacente seja regido pela lei de outro Estado-Membro cuja moeda é o
euro, mas que ndo seja a do Estado-Membro do BCN de origem;

d) instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecdrios (RMBD), de acordo com os procedimentos
aplicaveis do MBCC;

17) «Cobertura de risco cambial», um acordo celebrado entre um emitente de valores mobilidrios e uma contraparte
para cobertura de risco, de acordo com o qual parte do risco cambial resultante do recebimento de fluxos
financeiros em moedas que ndo o euro é atenuado pela troca desses fluxos financeiros por pagamentos em euro a
efetuar por aquela contraparte, incluindo quaisquer garantias por ela prestadas relativamente aos referidos
pagamentos;

18) «Entidade de custddia», uma entidade responsavel pela guarda e gestdo de titulos e outros ativos financeiros em
nome de terceiros;

19) «Valor de mercado em situacdo de incumprimento» significa, em relagdo a quaisquer ativos e em qualquer
momento:

a) o valor de mercado de tais ativos no momento da sua avaliagdo por incumprimento, calculado com base no
preco mais representativo no dia ttil anterior a data de avaliacdo;

b) na falta de um preco representativo para determinado ativo no dia dtil anterior a data de avaliagdo, o dltimo
preco a que o mesmo tiver sido negociado. Se nio existir preco de negociacdo, o BCN que assumir a operacio
definird um prego, tendo em conta o Gltimo prego identificado no respetivo mercado de referéncia para o ativo
em causa;

¢) no caso de ativos para os quais ndo exista valor de mercado, o valor resultante de qualquer outro método
razodvel de avaliagdo; ou

d) no caso de o BCN ter vendido os ativos em causa, ou ativos equivalentes, a precos de mercado antes do
momento da sua avaliacdo por incumprimento, o produto liquido da venda (ap6s dedugdo de todos os custos,
comissdes e despesas razodveis relacionados com essa venda, cujo célculo e determinagio de valor serdo
efetuados pelo BCN);

20) «(Sistema de) entrega contra pagamento», um mecanismo utilizado num sistema de liquidagio por troca contra
valor que assegura que a transferéncia definitiva de ativos (ou seja, a entrega dos ativos) sé se efetua apés a transfe-
réncia definitiva de outros ativos (ou seja, o pagamento);

21) «Facilidade permanente de depdsitor, uma facilidade permanente disponibilizada pelo Eurosistema que as
contrapartes podem utilizar para efetuarem, através de um BCN, depésitos pelo prazo overnight no Eurosistema,
remunerados a uma taxa de juro anunciada antecipadamente;

22) «Taxa de juro da facilidade permanente de depésito», a taxa de juro aplicada a facilidade permanente de depdsito;

23) «Utilizagdo doméstica», a prestagio como garantia, por uma contraparte estabelecida num Estado-Membro cuja
moeda é o euro, de ativos transaciondveis emitidos e detidos no Estado-Membro do seu BCN de origem, de
direitos de crédito que sejam objeto de um acordo regido pela lei do Estado-Membro do seu BCN de origem, e de
instrumentos de divida garantidos por hipotecas emitidos por entidades estabelecidas no Estado-Membro do seu
BCN de origem;

24) «Sistema de garantias individuais», um sistema de gestdo de garantias dos BCN através do qual é concedida liquidez
contra ativos especificos e identificdveis, classificados como ativos de garantia de determinadas operagdes de
crédito do Eurosistema. O BCN de origem pode permitir a substitui¢do destes por outros ativos elegiveis, desde
que sejam individualmente identificados como garantia e adequados a operagdo em causa;

25) «Ativos (de garantia) elegiveis», ativos que respeitam os critérios estabelecidos na parte IV e que, consequentemente,
sdo elegiveis como garantia para operagdes de crédito do Eurosistema;

26) «Fim de dia», o periodo de tempo do dia dtil apds o encerramento do TARGET2 no qual se procede com cardter
definitivo as liquidag®es financeiras processadas através do TARGET2;
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27) «dndice de inflagio da drea do euro», um indice disponibilizado pelo Eurostat ou por uma autoridade estatistica
nacional de um Estado-Membro cuja moeda é o euro (por exemplo, o Indice Harmonizado de Pregos no
Consumidor);

28) «Espaco Econémico Europeu» (EEE), todos os Estados-Membros — independentemente de terem ou ndo acedido
formalmente ao EEE — e ainda a Islandia, o Liechtenstein e a Noruega;

29) «Eurosistema», o BCE e os BCN;

30) «Dia atil do Eurosistema», qualquer dia no qual o BCE e pelo menos um BCN se encontrem abertos para
realizarem operagdes de politica monetdria do Eurosistema;

31) «Operacdes de crédito do Eurosistema»: a) operagdes reversiveis de cedéncia de liquidez, ou seja, operacdes de
politica monetdria do Eurosistema de cedéncia de liquidez, com excegdo de swaps cambiais para fins de politica
monetdria e de compras definitivas; e b) crédito intradidrio;

32) «Operagdes de politica monetaria do Eurosistema», operagdes de mercado aberto e facilidades permanentes;

33) «Regime de Avaliagio do Utilizador do Eurosistema (Eurosystem User Assessment Framework)», o quadro descrito e
disponivel no sitio web do BCE para a avaliagio de SLT e de ligagdes no sentido de determinar a sua elegibilidade
para utilizagdo em operagdes de crédito do Eurosistema;

34) «Transferéncia definitivas, uma transferéncia irrevogdvel e incondicional que concretiza o cumprimento da
obrigacio de efetuar a transmissio;

35) «Sociedade financeira», 0 mesmo que no Regulamento (UE) n. 549/2013 do Parlamento Europeu e do
Conselho (%);

36) «Operagdes ocasionais de regularizagdo», uma categoria de operagdes de mercado aberto executadas pelo
Eurosistema, em especial para lidar com flutua¢des de liquidez no mercado;

37) «Cupdes de taxa fixa», instrumentos de divida com uma periodicidade de pagamento de juros pré-determinada;

38) «Leildo de taxa fixa», um leildo no qual o BCE especifica a taxa de juro, o prego, o ponto de swap ou o spread em
momento anterior ao do leildo, e as contrapartes participantes propdem o montante que pretendem transacionar a
referida taxa de juro, prego, ponto de swap ou spread fixa;

39) «Cupdo de taxa varidvel, um cupdo que esteja associado a uma taxa de juro de referéncia com um perfodo de
nova fixagdo de juros correspondente a esse cupdo ndo superior a um ano;

40) «Swaps cambiais para fins de politica monetdria», um instrumento utilizado na realizacio de opera¢des de mercado
aberto através das quais o Eurosistema compra ou vende a vista um dado montante de euros contra uma moeda
estrangeira e, simultaneamente, vende ou compra esse montante de euros contra a mesma moeda estrangeira
numa operagio a prazo, em data-valor futura previamente fixada;

41) «BCN de origem», o BCN do Estado-Membro cuja moeda é o euro no qual a contraparte se encontra estabelecida;

42) «Calenddrio indicativo de leildes regulares do Eurosistema», um calendério preparado pelo Eurosistema e aprovado
pelo Conselho do BCE, indicando os periodos de manutengdo de reservas minimas e, adicionalmente, a data do
antincio, a data de colocagio e o prazo de vencimento das operacdes principais de refinanciamento e das
operagdes de refinanciamento de prazo alargado regulares;

43) «Central de depésito de titulos internacionais (CDTI)», uma CDT ativa na liquidagio de valores mobilidrios
comercializados internacionalmente provenientes de diversos mercados nacionais, normalmente no dmbito de
areas monetdrias;

44) «Organiza¢do internacionaly, uma entidade referida no artigo 118.c do Regulamento (UE) n.c 575/2013, face a
qual as posicdes em risco seja atribuido um fator de ponderagio de 0 %;

45) «Numero de Identificagdo Internacional de Titulos» (ISIN), o cddigo de identificagdo internacional atribuido aos
valores mobilidrios emitidos em mercados financeiros;

(") Regulamento (UE) n.c 549/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de maio de 2013, relativo ao sistema europeu de contas
nacionais e regionais na Unido Europeia (SEC 2010) JOL 174 de 26.6.2013, p. 1).
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46) «Crédito intradidrio», o crédito concedido por um periodo inferior a um dia ttil, tal como previsto na Orientacio
BCE/2017/27;

47) «Emissdo de certificados de divida do BCE», um instrumento de politica monetdria utilizado na realizagio de
operagdes de mercado aberto, através do qual o BCE emite certificados de divida que representam uma obrigacdo
de divida do BCE relativamente ao titular do certificado;

48) «Obrigagdes com ativos subjacentes do tipo Jumbo», obrigagdes com ativos subjacentes emitidas em conformidade
com os requisitos estabelecidos no artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho (") e com um volume de emissdo igual ou superior a mil milhdes de euros, relativamente ao qual pelo
menos trés operadores de mercado especializados (market-makers) apresentem regularmente propostas de compra e
venda;

49) «Créditos de locagdo financeira», os pagamentos previstos e mandatados contratualmente pelo locatdrio ao locador
ao abrigo de um contrato de locacdo. Os valores residuais ndo constituem créditos de locagdo financeira;

50) «Suporte de liquidez a instrumentos de divida titularizados», qualquer mecanismo estrutural, real ou potencial,
criado ou considerado apropriado para cobrir qualquer insuficiéncia tempordria de fluxos financeiros que possa
ocorrer durante o prazo de uma transagdo de instrumentos de divida titularizados;

51) «Operacdo de refinanciamento de prazo alargado», uma categoria de operagdes de mercado aberto executadas pelo
Eurosistema sob a forma de operagdes reversiveis destinadas a fornecer liquidez ao setor financeiro com um prazo
de vencimento superior a das operagdes principais de refinanciamento;

52) «Operacdes principais de refinanciamento», uma categoria de operacdes regulares de mercado aberto executadas
pelo Eurosistema sob a forma de operacdes reversiveis;

53) «Periodo de manuten¢do», o mesmo que no Regulamento (CE) n.c 1745/2003 (BCE/2003/9);

54) «Valor de cobertura adicional», um procedimento relacionado com a aplicagio de margens de variagdo implicando
que, se o valor dos ativos de garantia mobilizados por uma contraparte, da forma como habitualmente se procede
a sua avaliagdo, for inferior a um determinado nivel, o Eurosistema exigird a contraparte a entrega de ativos
elegiveis, ou numerdrio, adicionais. Nos sistemas de garantia global, o valor de cobertura adicional s6 tem
aplicagdo em casos de constitui¢do de garantias insuficientes enquanto que, no tocante aos sistemas de garantias
individuais, sdo aplicados valores de cobertura adicionais simétricos — sendo cada um dos métodos mais
detalhados na documentacio adicional do BCN de origem;

55) «Taxa de juro marginal», em leildes de taxa varidvel relativos a opera¢des de cedéncia de liquidez, a taxa de juro
mais baixa a que as propostas sdo aceites ou, em leildes de taxa varidvel relativos a operagdes de absor¢do de
liquidez, a taxa de juro mais alta a que as propostas sdo aceites;

56) «Facilidade permanente de cedéncia de liquidez», uma facilidade permanente disponibilizada pelo Eurosistema a
que as contrapartes podem recorrer, através de um BCN, para receber crédito do Eurosistema, pelo prazo overnight,
a uma taxa de juro anunciada antecipadamente, desde que os seus ativos de garantia elegiveis sejam suficientes;

57) «Taxa da facilidade permanente de cedéncia de liquidez», a taxa de juro aplicada a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez;

58) «Cota¢do marginal em pontos de swap», cotagdo em pontos de swap a qual se esgota o montante total a colocar
num leildo de swaps cambiais;

59) «Ativos transaciondveis», instrumentos de divida admitidos & negociagdo num mercado e que cumpram os critérios
de elegibilidade previstos na parte IV;

60) «Data de vencimento», a data na qual se vence uma operagdo de politica monetdria do Eurosistema. No caso de
um contrato de reporte ou de uma operagdo de swap, a data de vencimento corresponde a data de recompra;

61) «Estado-Membro», um Estado-Membro da Unido;

62) «Multi cédulas», instrumentos de divida emitidos por veiculos de titularizagdo espanhdis (Fondo de Titulizacion de
Ativos/FTA) que permitem que um determinado nimero de cédulas individuais de pequena dimensdo (obrigacdes
com ativos subjacentes espanholas) provenientes de diversos originadores seja agrupado;

() Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho de 2009, que coordena as disposicdes legislativas, regula-
mentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento coletivo em valores mobilidrios (OICVM) (JO L 302 de
17.11.2009, p. 32).
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63) «Banco multilateral de desenvolvimento», uma entidade referida no artigo 117.°, n.° 2, do Regulamento (UE)
n.° 575/2013, face ao qual as posi¢des em risco seja atribuido um fator de ponderagio de 0 %;

64) «Leildo de taxa mdltipla (leilio americano)», um leildo no qual a taxa de juro, ou o prego, ou o ponto de swap de
colocagdo, é igual a taxa de juro, ao prego ou ao ponto de swap de cada proposta individual;

65) «Cupdo escalonado» (multi-step), uma estrutura de cupdo em que a parcela correspondente a margem (x) aumenta
mais do que uma vez durante a vida do ativo, de acordo com um calenddrio e datas pré-determinadas,
normalmente na data de (re)compra ou na data de pagamento do cupio;

66) «Banco central nacional» (BCN), o banco central nacional de um Estado-Membro cuja moeda é o euro;

67) «Dia atil de um BCN», qualquer dia no qual o BCN se encontre aberto para realizar operacdes de politica
monetdria do Eurosistema, incluindo os dias em que as sucursais do referido BCN possam estar encerradas devido
a feriados locais ou regionais;

68) «Paises do G-10 ndo pertencentes ao EEE», os paises que participam no Grupo de 10 paises (G-10) que ndo
pertencem ao EEE, ou seja, os Estados Unidos da América, o Canadd, o Japdo e a Suica;

69) «Sociedade ndo financeira», o mesmo que no Regulamento (UE) n.° 549/2013;

70) «Ativo ndo transaciondvel», qualquer um dos seguintes ativos: depdsitos a prazo fixo, direitos de crédito e
instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecdrios;

71) «Outras obrigagdes com ativos subjacentes», as obriga¢des com ativos subjacentes estruturadas e as multi cédulas;

72) «Transagdo definitiva», um instrumento utilizado na realizacdo de operagdes de mercado aberto, através do qual o
Eurosistema compra ou vende no mercado ativos transaciondveis elegiveis a titulo definitivo (2 vista ou a prazo),
dai resultando uma transferéncia plena de propriedade do vendedor para o comprador sem qualquer acordo de
transferéncia inversa;

73) «Sistema de garantia globaly, um sistema de gestdo de garantias dos BCN seguindo o qual uma contraparte
mantém uma conta aberta num BCN para nela depositar um conjunto de ativos garantindo as suas operacdes de
crédito com o Eurosistema, e na qual os ativos sdo registados de forma a que nenhum ativo elegivel individual estd
relacionado com uma operagdo de crédito do Eurosistema em concreto, podendo ainda a contraparte substituir
continuamente os ativos elegiveis;

74) «Notagdo de risco publica», notagdes de risco de crédito que: a) sejam emitidas por agéncias de notagdo de risco
registadas na Unido e aceites pelo Eurosistema; e b) divulgadas publicamente ou fornecidas por assinatura;

75) «Entidade do setor pablico», uma entidade classificada por uma autoridade estatistica nacional como pertencente a
uma unidade do setor ptiblico para os efeitos do Regulamento (UE) n.c 549/2013;

76) «Leildo rapido», um leilio normalmente executado num intervalo de 105 minutos, a contar do antincio do leildo
até a certificagdo dos resultados da colocagdo, e que pode ser limitado a um conjunto restrito de contrapartes, tal
como especificado na parte II;

77) «Contrato de reporte», um acordo através do qual um ativo elegivel ¢ vendido a um comprador sem qualquer
reserva de propriedade por parte do vendedor, recaindo simultaneamente sobre o vendedor o direito e a obrigagdo
de recomprar um ativo equivalente a um preco especifico numa data futura ou a pedido;

78) «Data de recompra», data na qual o comprador é obrigado a revender ao vendedor ativos equivalentes respeitantes
a uma operacio realizada ao abrigo de um contrato de reporte;

79) «Preco de recompra», o preco ao qual o comprador ¢ obrigado a revender ao vendedor ativos equivalentes
respeitantes a uma operacdo realizada ao abrigo de um contrato de reporte. O prego de recompra ¢é igual a soma
do prego de compra com o diferencial de preco correspondente aos juros do crédito concedido durante o prazo
da operagio;

80) «Operagdo reversivel», um instrumento utilizado na realizacdo de operacdes de mercado aberto e na concessdo de
acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez, através do qual um BCN compra ou vende ativos elegiveis
ao abrigo de um contrato de reporte ou realiza operagdes de crédito sob a forma de empréstimos garantidos por
penhor de ativos elegiveis;
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81) «Conta de cust6dia», uma conta de titulos gerida por uma CDTI, uma CDT ou um BCN, na qual as institui¢des de
crédito podem depositar titulos elegiveis para as operagdes de crédito do Eurosistema;

82) «Sistema de liquidagdo de titulos» (SLT), um sistema que permite a transferéncia de titulos, utilizando procedi-
mentos de entrega sem pagamento (FOP) ou contra pagamento (entrega contra pagamento);

83) «Data de liquidagdo», a data na qual uma transacdo é liquidada;

84) «Leildo de taxa tnica (leildo holandés)», um leildio no qual a taxa de juro, ou o prego, ou o ponto de swap de
colocagdo aplicada(o) a todas as propostas satisfeitas, ¢ igual a taxa de juro, ao preco ou ao ponto de swap
marginal;

85) «Veiculo de titularizagdo» (SPV), uma entidade com objeto especifico de titularizacdo, tal como definido no
artigo 4.°, n.° 1, ponto 66, do Regulamento (UE) n.0 575/2013;

86) «Leildo normal», um leilio normalmente efetuado num prazo de 24 horas a contar do anidncio do leildo até a
certificacdo dos resultados da colocacio;

87) «Operacdes estruturais», uma categoria de operacdes de mercado aberto executadas pelo Eurosistema com vista a
ajustar a posicdo estrutural de liquidez do Eurosistema face ao setor financeiro ou para outros fins de politica
monetdria, tal como se descreve na parte II;

88) «Obrigacdes com ativos subjacentes estruturadas», as obrigagdes com ativos subjacentes, com exce¢do das multi
cédulas, que ndo sejam emitidas em conformidade com os requisitos estabelecidos no artigo 52.°, n.o 4, da Diretiva
2009/65/CE;

89) «Ponto de swap», a diferenca entre a taxa de cAmbio da transagio a prazo e a taxa de cAmbio da transagdo a vista
num swap cambial, cotado de acordo com as convencdes gerais de mercado;

90) «Emissdo continua», uma emissdo que forma uma série Ginica com uma emissdo anterior;

91) «TARGET2», o sistema de liquidacio por bruto em tempo real para o euro, possibilitando a liquidagio de
pagamentos em euros em moeda do banco central, que se rege pela Orientagdo BCE[2012/27;

92) «Leildo», um procedimento através do qual o Eurosistema cede ou absorve liquidez do mercado em que os BCN
participam nas operagdes por via da aceitagdo de propostas apresentadas pelas contrapartes na sequéncia de um
anuncio publico;

93) «Data da transacdo (T)», a data na qual uma transagdo (ou seja, um acordo sobre uma operagdo financeira entre
duas contrapartes) ¢ firmada. A data da transacdo pode coincidir com a data de liquidagdo da transacio (liquidagio
no préprio dia) ou preceder a data da liquidagio num determinado niimero de dias tuteis (a data da liquidagdo é
especificada como T + niimero de dias de diferimento);

94) «Obrigag¢des com ativos subjacentes tradicionais», outras obrigagdes com ativos subjacentes que ndo as obrigagdes
com ativos subjacentes do tipo Jumbo, emitidas em conformidade com os requisitos estabelecidos no artigo 52.°,
n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE;

95) «Agente prestador de servicos de gestdo de ativos de garantia» (TPA), o operador de um SLT que tenha celebrado
um contrato com um BCN, prevendo a prestacdo de determinados servigos de gestdo de garantias pelo referido
operador na qualidade de agente desse BCN;

96) «Unido», a Unido Europeia;

97) «Margem de avaliagdo (valuation haircut)», a diminui¢do da percentagem aplicada ao valor de mercado de um ativo
mobilizado como garantia em operagdes de crédito do Eurosistema;

98) «Redugdo de valorizagio adicional», uma determinada diminuicdo da percentagem aplicada ao valor de mercado de
ativos mobilizados como garantia em operagdes de crédito do Eurosistema, ocorrida em momento prévio a
aplicagdo de qualquer margem de avaliacio;

99) «Leildo de taxa varidvel», um leildo em que as contrapartes licitam os montantes que pretendem transacionar, bem
como a taxa de juro, o ponto de swap ou o preco a que pretendem realizar operagdes com o Eurosistema, em
regime de concorréncia entre si, e no qual as propostas mais competitivas sdo satisfeitas em primeiro lugar, até a
exaustdo do montante total oferecido;

100) «Cupdo zero», um instrumento de divida sem pagamentos periddicos de cupdes.
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PARTE II

FERRAMENTAS, OPERACOES, INSTRUMENTOS E PROCEDIMENTOS DE POLITICA MONETARIA DO
EUROSISTEMA

Artigo 3.°
Enquadramento para a implementacio da politica monetdria do Eurosistema
1. As ferramentas utilizadas pelo Eurosistema para a implementa¢do da politica monetaria consistem em:
a) operagdes de mercado aberto;
b) facilidades permanentes;
¢) constituicio de reservas minimas.
2. As obrigagdes em matéria do regime de reservas minimas estdo especificadas no Regulamento (CE) n.c 2531/98 e

no Regulamento (CE) n.c 1745/2003 (BCE/2003/9). Do anexo I constam, para informagdo, algumas das obrigacdes em
matéria do regime de reservas minimas.

Artigo 4.
Caracteristicas indicativas das operacdes de politica monetdria do Eurosistema

Do quadro 1 consta uma descricdo geral das caracteristicas das operagdes de politica monetaria do Eurosistema.

Quadro 1

Descricdo geral das caracteristicas das operagdes de politica monetdria do Eurosistema

. - TIPOS DE INSTRUMENTOS .o
Categorias de operacdes de Periodi- .
olitica monetéria Prazo ~cidade Procedi-mento
P Cedéncia de liquidez | Absor¢do de liquidez
Operagdes princi- | Operagdes reversi- — Uma se- Semanal | Leildes normais
pais de refinancia- | veis mana
mento
Operagdes de refi- | Operagdes reversi- — Trés Mensal (*) | Leildes normais
nanciamento de veis meses (¥)
prazo alargado
Operagdes ocasio- | Operagdes reversi- | Operagdes reversi- | Nao nor- Nio nor- | Leildes
nais de regulariza- | veis veis mali-zado | mali-zado
g |dlo
2
< Swaps cambiais Swaps cambiais Procedimentos bila-
2 terais
3]
9]
-
]
E Constitui¢do de de-
3 Py
> psitos a prazo
3 fixo
O
<
b=
3
O | Operacdes estrutu- | Operagdes reversi- | Operagdes reversi- | Nao nor- Nio nor- | Leildes normais
rais veis veis malizado | malizado
— Emissdo de certifi- | Inferiora | Nio nor-
cados de divida do | 12 meses | malizado
BCE
Transacdes definiti- | Transacdes definiti- — Nao nor- | LeilBes
vas (compra) vas (venda) malizado . .
P Procedimentos bila-
terais
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TIPOS DE INSTRUMENTOS

Categorias de operacdes de Periodi- di

olitica monetéria Prazo ~cidade Procedi-mento

P Cedéncia de liquidez | Absor¢do de liquidez

Facilidade perma- | Operacdes reversi- — Overnight | Acesso por iniciativa das contra-
y | nente de cedéncia | veis partes
g | de liquidez
=
<
B
g | Facilidade perma- — Dep6sitos Overnight | Acesso por iniciativa das contra-
% | nente de depdsito partes
=
=
'.a
<
S

(*) Sem prejuizo do disposto no artigo 7.2, n.° 4.
TITULO I

OPERACOES DE MERCADO ABERTO

CAPITULO 1

Descrigdo geral das operacdes de mercado aberto

Artigo 5.°

Descrigio geral das categorias e instrumentos relativos a operagdes de mercado aberto

1. O Eurosistema pode realizar operagdes de mercado aberto para efeitos de orientagdo das taxas de juro em
determinado sentido, gestio da situagio de liquidez no mercado financeiro e sinalizagio da orientagdo da politica

monetaria.

2. Consoante o seu objetivo especifico, as operacdes de mercado aberto podem ser agrupadas de acordo com as

seguintes categorias:

a) operagdes principais de refinanciamento;

b) operacdes de refinanciamento de prazo alargado;

) operagdes ocasionais de regularizacdo;

d) operacdes estruturais.

3. As operagdes de mercado aberto realizam-se através dos seguintes instrumentos:

a) operagdes reversiveis;

b) swaps cambiais para fins de politica monetaria;

c) constitui¢do de depdsitos a prazo fixo;

d) emissdo de certificados de divida do BCE;

e) transagdes definitivas.

4. Relativamente as categorias especificas de operagdes de mercado aberto referidas no n.° 2, deverdo ser utilizados os
seguintes instrumentos referidos no n.° 3:

a) as operagdes principais de refinanciamento e operacdes de refinanciamento de prazo alargado realizam-se exclusi-
vamente através de operagdes reversiveis;
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b) as operacdes ocasionais de regularizagdo podem realizar-se através de:
i) operagoes reversiveis;
ii) swaps cambiais para fins de politica monetdria;
iii) constituicio de depdsitos a prazo fixo;
c) As operagdes estruturais podem realizar-se através de:
i) operagdes reversiveis;
ii) emissdo de certificados de divida do BCE;
iii) transacdes definitivas.

5. O BCE inicia as operacdes de mercado aberto e decide sobre os termos e condicdes para a sua execucdo, bem
como sobre o instrumento a utilizar.

CAPITULO 2
Categorias de operaces de mercado aberto
Artigo 6.°
Operacdes principais de refinanciamento

1. O Eurosistema realiza operacdes principais de refinanciamento através de operagdes reversiveis.

2. No que se refere as suas caracteristicas operacionais, as operagdes principais de refinanciamento:
a) sdo operagdes de cedéncia de liquidez;

b) realizam-se normalmente com uma periodicidade semanal de acordo com o calendério indicativo de leildes regulares
do Eurosistema;

¢) tém normalmente um prazo de uma semana, tal como previsto no calenddrio indicativo de leildes regulares do
Eurosistema, com a excecdo prevista no n.° 3;

d) sdo executadas de forma descentralizada pelos BCN;
e) sdo executadas através de leildes normais;

f) estdo sujeitas aos critérios de elegibilidade previstos no artigo 55.°, os quais devem ser observados por todas as
contrapartes que apresentem propostas para tais operagdes;

g) sdo garantidas por ativos elegiveis.

3. O prazo das operagdes principais de refinanciamento pode variar dependendo dos feriados bancdrios nos Estados-
-Membros cuja moeda é o euro.

4. O Conselho do BCE decide periodicamente sobre as taxas de juro aplicdveis as operacdes principais de refinan-
ciamento. As taxas de juro revistas entram em vigor no inicio do perfodo de manuten¢do de reservas minimas que se
seguir a decisdo.

5. Sem prejuizo do disposto no n.° 4, o Conselho do BCE pode alterar a taxa de juro aplicdvel as operagdes principais
de refinanciamento em qualquer momento. Tal decisdo entra em vigor a partir do dia ttil seguinte do Eurosistema.

6.  As operagdes principais de refinanciamento podem ser executadas mediante leildes de taxa fixa ou de taxa varidvel,
consoante o que for decidido pelo Eurosistema.
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Artigo 7.0
Operacdes de refinanciamento de prazo alargado
1. O Eurosistema realiza opera¢des de refinanciamento de prazo alargado através de operagdes reversiveis para ceder

liquidez as contrapartes com um prazo de vencimento mais longo do que o das opera¢des principais de refinan-
ciamento.

2. No que se refere as suas caracteristicas operacionais, as operagdes de refinanciamento de prazo alargado:
a) sdo operagdes reversiveis de cedéncia de liquidez;

b) realizam-se regularmente todos os meses, tal como previsto no calenddrio indicativo de leildes regulares do
Eurosistema, com a exce¢do prevista no n.° 4;

¢) tém normalmente um prazo de trés meses, tal como previsto no calenddrio indicativo de leildes regulares do
Eurosistema, sem prejuizo das excegdes previstas nos n.s 3 e 4;

d) sdo executadas de forma descentralizada pelos BCN;
€) sio executadas através de leildes normais;

f) estdo sujeitas aos critérios de elegibilidade previstos no artigo 55.°, os quais devem ser observados por todas as
contrapartes que apresentem propostas para tais operagdes;

g) sdo garantidas por ativos elegiveis.

3. O prazo das operagdes de refinanciamento de prazo alargado pode variar dependendo dos feriados bancdrios nos
Estados-Membros cuja moeda é o euro.

4. O Eurosistema pode, ocasionalmente, realizar operagdes de refinanciamento de prazo alargado com um prazo
diferente de trés meses. Tais opera¢des ndo constam do calenddrio indicativo de leildes regulares do Eurosistema;

5. As operagdes de refinanciamento de prazo alargado com prazos superiores a trés meses que se realizem ocasio-
nalmente, conforme previsto no n.° 4, podem conter uma cldusula de reembolso antecipado. Tal cldusula pode
representar, para as contrapartes, quer uma op¢do, quer a obrigacio de reembolsar a totalidade ou parte dos montantes
que lhes foram atribuidos numa determinada operagdo. As cldusulas que contemplem o reembolso obrigatério
antecipado devem ser baseadas em condigdes explicitas e pré-definidas. As datas em que os reembolsos antecipados se
tornam devidos sdo anunciadas pelo Eurosistema no momento do antncio das opera¢des. O Eurosistema pode decidir,
em circunstincias excecionais, suspender os reembolsos antecipados em datas especificas com fundamento, designa-
damente, em feriados bancérios nos Estados-Membros cuja moeda € o euro.

6.  As operagdes de refinanciamento de prazo alargado sdo executadas através de leildes de taxa varidvel, a menos que
o Eurosistema decida executd-las através de leildes de taxa fixa. Neste caso, a taxa aplicdvel aos leildes de taxa fixa
poderd ser indexada a uma taxa de referéncia (por exemplo, a taxa média das operagdes principais de refinanciamento)
durante a vida da operagdo, com ou sem spread.

Artigo 8.
Operacdes ocasionais de regularizacio
1. O Eurosistema pode realizar operagdes ocasionais de regularizacio através de operacdes reversiveis, swaps cambiais

para fins de politica monetdria ou constitui¢io de depdsitos a prazo fixo, especialmente para lidar com flutuagdes de
liquidez no mercado.

2. No que se refere as suas caracteristicas operacionais, as operagdes ocasionais de regularizacio:

a) podem revestir a forma de operacdes de cedéncia ou de absor¢do de liquidez;

b) tém uma periodicidade e prazos habitualmente nio normalizados;

¢) sdo normalmente executadas através de leildes rdpidos, salvo se o Eurosistema decidir realizar uma dada operagio

ocasional de regularizacdo por outros meios (leilio normal ou procedimento bilateral) em virtude de consideragdes
especificas de politica monetdria ou em reacdo as condi¢des de mercado;
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d) sdo executadas de forma descentralizada pelos BCN, sem prejuizo do disposto no artigo 45.°, n.° 3;

e) estdo sujeitas aos critérios de elegibilidade das contrapartes, tal como especificado na parte I, dependendo:
i) do tipo especifico de instrumento para a realizacdo de operagdes ocasionais de regularizagio; e
ii) do procedimento aplicdvel a esse tipo especifico de instrumento;

f) quando sdo realizadas através de operacdes reversiveis, sdo garantidas por ativos elegiveis.

3. O BCE pode realizar opera¢des ocasionais de regularizagdo em qualquer dia util do Eurosistema para fazer face a
desequilibrios de liquidez no periodo de manutencdo de reservas minimas. Se o dia da transagdo, da liquidacdo e do
reembolso ndo for um dia util de um BCN, o BCN em causa ndo ¢ obrigado a realizar tais operagdes.

4. O Eurosistema retém um grau elevado de flexibilidade na escolha dos procedimentos e das caracteristicas
operacionais para a realizacio de operagBes ocasionais de regularizagio, de modo a poder reagir as condigdes de
mercado.

Artigo 9.0
Operagoes estruturais

1. O Eurosistema pode realizar operagdes estruturais através de operagdes reversiveis, da emissdo de certificados de
divida do BCE ou de transagbes definitivas, visando ajustar a posi¢do estrutural do Eurosistema face ao sistema
financeiro ou prosseguir outros objetivos da implementacio da politica monetaria.

2. No que se refere as suas caracteristicas operacionais, as operagdes estruturais:
a) sdo operagdes de cedéncia ou de absor¢io de liquidez;
b) tém uma periodicidade e prazos ndo normalizados;

¢) sdo executadas através de leildes ou de procedimentos bilaterais, dependendo do tipo especifico de instrumento para
a realizacdo da operacio estrutural;

d) sdo executadas de forma descentralizada pelos BCN;

e) estdo sujeitas aos critérios de elegibilidade das contrapartes, tal como especificado na parte III, dependendo: i) do tipo
especifico de instrumento para a realizagdo de operagBes estruturais; e ii) do procedimento aplicdvel a esse tipo
especifico de instrumento;

f) as operacdes estruturais de cedéncia de liquidez sdo garantidas por ativos elegiveis, com exce¢do das realizadas sob a
forma de compras definitivas.

3. O Eurosistema retém um elevado grau de flexibilidade na escolha dos procedimentos e das caracteristicas
operacionais para a realizagdo de operagdes estruturais, de modo a poder reagir as condi¢des de mercado e a outros
desenvolvimentos estruturais.

CAPITULO 3
Instrumentos para a realizagdo de operagdes de mercado aberto
Artigo 10.°
Operacdes reversiveis

1. As operagdes reversiveis sdo instrumentos especificos para a realizagdo de opera¢des de mercado aberto, através
das quais um BCN compra ou vende ativos elegiveis sob a forma de um contrato de reporte ou concede crédito sob a
forma de empréstimos garantidos por penhor de ativos elegiveis, dependendo dos atos contratuais ou regulamentares
relevantes a aplicar pelos BCN.
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2. Os acordos de recompra e os empréstimos garantidos por penhor de ativos elegiveis devem cumprir os requisitos
adicionais para tais instrumentos previstos na parte VIL

3. As operagdes reversiveis de cedéncia de liquidez devem ser garantidas por ativos elegiveis, de acordo com o
previsto na parte IV.

4. As caracteristicas operacionais das operagdes reversiveis dependem da categoria de operagdes de mercado aberto
para a qual sejam utilizadas.

5. As operagdes reversiveis de absor¢io de liquidez baseiam-se em ativos disponibilizados pelo Eurosistema. Os
critérios de elegibilidade de tais ativos sdo idénticos aos aplicaveis aos ativos elegiveis utilizados em operagdes reversiveis
de cedéncia de liquidez de acordo com o previsto na parte IV. As operagdes reversiveis de absorcio de liquidez ndo sio
aplicadas margens de avaliacio.

Artigo 11.°
Swaps cambiais para fins de politica monetdria

1. Os swaps cambiais para fins de politica monetaria consistem na realizacdo simultinea de duas transacdes, a vista e
a prazo (spot e forward), em euros contra uma moeda estrangeira.

2. Os swaps cambiais para fins de politica monetdria devem cumprir os requisitos adicionais previstos para tais
instrumentos na parte VIL

3. Salvo decisio em contririo pelo Conselho do BCE, o Eurosistema realiza swaps cambiais apenas com moedas
amplamente transacionadas e de acordo com as préticas normais de mercado.

4. Em cada swap cambial para fins de politica monetdria, o Eurosistema e as contrapartes acordam os pontos de swap
para essa operagdo, cotados de acordo com as convencdes gerais de mercado. As condicdes relativas as taxas de cimbio
dos swaps cambiais para fins de politica monetaria sdo especificadas no quadro 2.

5. Relativamente as suas caracteristicas operacionais, os swaps cambiais para fins de politica monetdria:

a) podem revestir a forma de operacdes de cedéncia ou de absorcio de liquidez;

b) tém periodicidade e prazo ndo normalizados;

¢) sdo executados através de leildes rdpidos ou de procedimentos bilaterais, salvo se o Eurosistema decidir realizar uma
dada operagio por outros meios (leilio normal), em virtude de consideracdes especificas de politica monetéria ou em
reacdo as condicdes de mercado;

d) sdo executados de forma descentralizada pelos BCN, sem prejuizo do disposto no artigo 45.°, n.° 3.

6.  As contrapartes que participem em swaps cambiais para fins de politica monetdria ficam sujeitas aos critérios de
elegibilidade previstos na parte III, dependendo do procedimento aplicdvel a operagio em causa.

Quadro 2

Condigdes relativas as taxas de cimbio dos swaps cambiais para fins de politica monetdria

S = taxa de cdmbio a vista (na data da transagdo do swap cambial) entre o euro (euros) e uma moeda estrangeira ABC

:xxABC
1 x EUR
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FM = taxa de cambio a prazo entre o euro e uma moeda estrangeira ABC na data de recompra do swap (M)
X ABC
"1 x EUR

AM = diferenca (em pontos) entre as taxas de cimbio a prazo e a vista do euro face a moeda ABC na data de recompra
do swap (M)

AM:FM_S

N() = montante a vista da moeda; N()),, é o montante a prazo da moeda:

N(ABC
N(ABC) = N(EUR) x S ou N(EUR) = %
N(ABC
N(ABC),, = N(EUR),, x Fy ou N(EUR),, = %
M
Artigo 12.°

Constituicio de depdsitos a prazo fixo

1. O Eurosistema pode convidar as contrapartes a constituirem depdsitos a prazo fixo nos seus BCN de origem.
2. Os depésitos constituidos pelas contrapartes tém um prazo e uma taxa de juro fixos.
3. As taxas de juro dos depdsitos a prazo fixo podem ser: a) positivas; b) de zero por cento; ou ¢) negativas.

4. A taxa de juro dos depésitos a prazo fixo é uma taxa de juro simples aplicada de acordo com a convencio
«atimero efetivo de dias/360». Os juros sdo pagos na data de vencimento do depdsito. A aplicacdo de uma taxa de juro
negativa a depdsitos a prazo fixo implica uma obrigacio de pagamento do titular do depésito perante o BCN de origem,
incluindo o direito desse BCN a debitar a conta da contraparte em conformidade. Os BCN ndo prestam quaisquer
garantias pela constituicio de depésitos a prazo fixo.

5. Os depbsitos a prazo fixo sdo mantidos em contas junto do BCN de origem, mesmo quando tais operagdes sejam
executadas de forma centralizada pelo BCE de acordo com o previsto no artigo 45.°, n.° 3.

6.  No que se refere as suas caracteristicas operacionais, a constitui¢do de depdsitos a prazo fixo:

a) é realizada com o objetivo de absorver liquidez;

b) pode ser realizada com base num calendério de operac¢des pré-anunciado, com periodicidade e prazos pré-definidos,
ou numa base ad hoc, em reagdo a desenvolvimentos das condigdes de liquidez; por exemplo, a constituicio de
depositos a prazo fixo pode ter lugar no dltimo dia do periodo de manutengdo de reservas minimas para fazer face a
desequilibrios de liquidez que se possam ter acumulado desde a colocagdo da dltima operagdo principal de refinan-
ciamento;

c) é executada através de leildes rdpidos, salvo se o BCE decidir realizar uma dada operagdo por outros meios
(procedimento bilateral ou leilio normal), em virtude de considera¢des especificas de politica monetéria ou em
reacdo as condi¢des de mercado;

d) € executada de forma descentralizada pelos BCN, sem prejuizo do disposto no artigo 45.°, n.o 3.

7. As contrapartes que participem na constitui¢do de depdsitos a prazo fixo ficam sujeitas aos critérios de elegibi-
lidade previstos na parte III, dependendo do procedimento aplicdvel a operacio em causa.

Artigo 13.°
Emissdo de certificados de divida do BCE

1. Os certificados de divida do BCE constituem uma obriga¢do do BCE para com o respetivo titular.
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2. Os certificados de divida do BCE sdo emitidos e registados sob forma escritural em centrais de valores mobilidrios
nos Estados-Membros cuja moeda € o euro.

3. O BCE ndo impde quaisquer restri¢des a transferibilidade dos certificados de divida do BCE.

4. O BCE pode emitir certificados de divida:

a) a desconto, i.e., abaixo do valor nominal; ou

b) acima do valor nominal,

os quais sdo reembolsados pelo valor nominal no prazo de vencimento.

A diferenga entre o valor da emissdo e o valor nominal (de reembolso) corresponde aos juros calculados sobre o valor
de emissdo, a taxa de juro acordada, tendo em conta o prazo de vencimento do certificado. A taxa de juro é uma taxa

de juro simples aplicada de acordo com a convengdo «niimero efetivo de dias/360». O célculo do valor da emissio é
realizado de acordo com o previsto no quadro 3.

Quadro 3

Emissdo de certificados de divida do BCE

o 1

O valor da emissdo é: P, = N x —1 D
36,000

em que:

N = valor nominal do certificado de divida do BCE;

—
1

. = taxa de juro (em %)

=)
I

prazo de vencimento do certificado de divida do BCE (em dias)

P, = valor de emissdo do certificado de divida do BCE

5. Relativamente as caracteristicas operacionais dos certificados de divida do BCE:

a) sdo emitidos sob a forma de uma operagdo de mercado aberto para absorgdo de liquidez;
b) podem ser emitidos numa base regular ou nio regular;

¢) tém um prazo de vencimento inferior a 12 meses;

d) sdo emitidos através de leildes normais;

e) sdo colocados em leildo e liquidados de forma descentralizada pelos BCN.

6.  As contrapartes que participem nos leildes normais para a emissdo de certificados de divida do BCE ficam sujeitas
aos critérios de elegibilidade previstos na parte IIL.

Artigo 14.°
Transacdes definitivas

1. Uma transagdo definitiva implica a transferéncia de plena propriedade do vendedor para o comprador, sem
qualquer acordo de transferéncia inversa.
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2. Na execugdo de transacdes definitivas e no cilculo dos precos, o Eurosistema atua de acordo com a convengio de
mercado mais amplamente aceite para os instrumentos de divida utilizados na transagio.

3. No que se refere as suas caracteristicas operacionais, as transagdes definitivas:

a) podem ser realizadas como operacdes de cedéncia de liquidez (compras definitivas) ou como operacdes de absor¢io
de liquidez (vendas definitivas);

b) tém uma periodicidade ndo normalizada;

¢) sdo executadas através de procedimentos bilaterais, salvo se o BCE decidir realizar uma dada operagio através de
leildes rdpidos ou normais;

d) sdo executadas de forma descentralizada pelos BCN, sem prejuizo do disposto no artigo 45., n.° 3;
e) tém por base apenas ativos transaciondveis elegiveis, tal como especificado na parte IV.

4. As contrapartes que participem em transacdes definitivas ficam sujeitas aos critérios de elegibilidade previstos na
parte IIL.

Artigo 15.°

Obrigagdes apliciveis a constituicio de garantias e a liquidacio em operacdes reversiveis e swaps cambiais para
fins de politica monetdria

1. No que respeita a operagdes reversiveis de cedéncia de liquidez e a swaps cambiais de cedéncia de liquidez para fins
de politica monetdria, as contrapartes devem:

a) no caso de operagdes reversiveis, transferir um montante suficiente de ativos elegiveis ou, no caso de swaps cambiais,
transferir o montante de moeda estrangeira correspondente para liquidar a operagdo (na data da liquidagio);

b) assegurar que a operagdo estd adequadamente garantida por ativos elegiveis até ao seu vencimento;

¢) quando aplicdvel no caso da alinea b), prestar garantias adequadas sob a forma de valores de cobertura adicional, por
meio de ativos elegiveis, ou de numerario, suficientes.

2. No que respeita a operagdes reversiveis de absor¢do de liquidez e a swaps cambiais de absor¢do de liquidez para
fins de politica monetdria, as contrapartes devem:

a) transferir um montante suficiente de numerdrio para liquidar os montantes que lhes tenham sido atribuidos na
operacdo de absorc¢io de liquidez em causa;

b) assegurar que a operagdo estd adequadamente garantida por ativos até ao seu vencimento;

¢) quando aplicdvel no caso da alinea b), prestar garantias adequadas sob a forma de valores de cobertura adicional, por
meio de ativos elegiveis ou de numerdrio, de valor suficiente.

3. O incumprimento dos requisitos referidos nos n.* 1 e 2 estd sujeito as sang¢des previstas nos artigos 154.0a 157.°,
conforme aplicdveis.

Artigo 16.°

Obrigacdes aplicdveis a liquidacio de compras e vendas definitivas, a constitui¢io de depésitos a prazo fixo e a
emissdo de certificados de divida do BCE

1. Nas operagdes de mercado aberto executadas através de compras e vendas definitivas, de constitui¢do de depésitos
a prazo fixo e de emissdo de certificados de divida do BCE, as contrapartes devem transferir um montante suficiente de
ativos elegiveis ou de numerdrio para liquidar o montante acordado na operagio.

2. O incumprimento do requisito referido no n.° 1 estd sujeito as sancdes previstas nos artigos 154.° a 1572,
conforme aplicdveis.
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TITULO 1I
FACILIDADES PERMANENTES
Artigo 17.°
Facilidades permanentes

1. Os BCN devem garantir o acesso, por iniciativa das suas contrapartes, as facilidades permanentes disponibilizadas
pelo Eurosistema.

2. As facilidades permanentes consistem nas seguintes categorias:
a) facilidade permanente de cedéncia de liquidez;
b) facilidade permanente de depésito.

3. Os termos e condigdes das facilidades permanentes sio idénticos em todos os Estados-Membros cuja moeda é o
euro.

4. Os BCN concedem acesso as facilidades permanentes de acordo com os objetivos e com as consideragdes gerais de
politica monetdria do BCE.

5. O BCE pode alterar as condi¢es das facilidades permanentes ou suspendé-las em qualquer momento.

6. O Conselho do BCE decide regularmente sobre as taxas de juro aplicaveis as facilidades permanentes. As taxas de
juro revistas entram em vigor no inicio do periodo de manutengdo de reservas minimas, tal como definido no artigo 7.0
do Regulamento (CE) n.° 1745/2003 (BCE/2003/9), que se seguir a decisio. O BCE publica o calenddrio dos periodos de
manutencdo de reservas minimas pelo menos trés meses antes do inicio de cada ano.

7. Sem prejuizo do disposto no n.c 6, o Conselho do BCE pode alterar a taxa de juro aplicdvel as facilidades
permanentes em qualquer momento. Tal decisdo entra em vigor a partir do primeiro dia atil seguinte do Eurosistema.

CAPITULO 1
Facilidade permanente de cedéncia de liquidez
Artigo 18.°
Caracteristicas da facilidade permanente de cedéncia de liquidez

1. As contrapartes podem utilizar a facilidade permanente de cedéncia de liquidez para obterem liquidez do
Eurosistema pelo prazo overnight através de operacdes reversiveis celebradas com o respetivo BCN de origem, a uma taxa
de juro anunciada antecipadamente e utilizando ativos elegiveis como garantia.

2. Os BCN cedem liquidez ao abrigo da facilidade permanente de cedéncia de liquidez por meio de contratos de
reporte ou de empréstimos garantidos por penhor de ativos elegiveis em conformidade com os atos contratuais ou
regulamentares a aplicar pelo referido BCN.

3. Néo hd limites a0 montante de liquidez que pode ser concedida ao abrigo da facilidade permanente de cedéncia de
liquidez, desde que seja cumprido o requisito de apresentagdo de ativos elegiveis adequados de acordo com o previsto
no n.° 4.

4. As contrapartes é exigida a apresentagio a titulo de garantia, em momento anterior a utilizacio da facilidade
permanente de cedéncia de liquidez, de ativos elegiveis em valor suficiente. Estes ativos deverdo ser depositados
previamente junto do BCN competente, ou entregues juntamente com o pedido de acesso a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez.

Artigo 19.°
Condigdes de acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez

1. As instituigdes que cumpram os critérios de elegibilidade previstos no artigo 55.° e que tenham acesso a uma
conta aberta junto do BCN onde as transacdes possam ser liquidadas, nomeadamente no TARGET2, podem aceder a
facilidade permanente de cedéncia de liquidez.

2. O acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez é permitido apenas nos dias em que o TARGET2 esteja
operacional. Nos dias em que os SLT relevantes ndo estejam operacionais, o acesso a facilidade permanente de cedéncia
de liquidez é concedido com base nos ativos elegiveis que tenham sido previamente depositados junto dos BCN.
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3. Se, em virtude de feriados bancirios nacionais ou regionais, um BCN ou qualquer uma das suas sucursais nio
estiverem abertos para efeitos de realizacdo de operacdes de politica monetiria em determinados dias dteis do
Eurosistema, o BCN de origem deve informar antecipadamente as suas contrapartes dos mecanismos disponiveis para
aceder a facilidade permanente de cedéncia de liquidez no dia correspondente ao feriado bancirio.

4. O acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez pode ser concedido com base quer num pedido
especifico apresentado pela contraparte, quer automaticamente, tal como especificado nos n.>s 5 e 6.

5. Uma contraparte pode enviar ao BCN de origem um pedido de acesso a facilidade permanente de cedéncia de
liquidez. Desde que o pedido seja recebido pelo BCN de origem o mais tardar até 15 minutos apds a hora de
encerramento do TARGET2, o BCN processa o pedido no préprio dia no TARGET2. O prazo para o pedido de acesso a
facilidade permanente de cedéncia de liquidez é alargado por um perfodo adicional de 15 minutos no dltimo dia atil do
Eurosistema de cada periodo de manutencdo de reservas minimas. O pedido de acesso a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez deve mencionar o montante do crédito solicitado. A contraparte deve entregar ativos elegiveis em
valor suficiente para garantia da transacgdo, salvo se tais ativos tiverem ja sido depositados pela contraparte junto do BCN
de origem, de acordo com o previsto no artigo 18.2, n.° 4.

6. No final de cada dia ttil, um saldo devedor numa conta de liquida¢do de uma contraparte junto do seu BCN de
origem, apés a finalizagdo dos procedimentos de controlo de fim de dia, é automaticamente considerado como um
pedido de acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez. Para se considerar cumprido o requisito previsto no
artigo 18.°, n.° 4, as contrapartes terdo de ter depositado no BCN de origem, e em momento anterior ao acionamento
do referido pedido automatico, ativos elegiveis em valor suficiente para garantia da transa¢do. O incumprimento desta
condicio de acesso estd sujeito a aplicacdo das sancdes previstas nos artigos 154.0a 157..

Artigo 20.°
Prazo de vencimento e taxa de juro da facilidade permanente de cedéncia de liquidez

1. O prazo do crédito concedido ao abrigo da facilidade permanente de cedéncia de liquidez é overnight. Quanto as
contrapartes que participam diretamente no TARGET2, o reembolso é efetuado a hora de abertura do: a) TARGET2; e b)
do(s) SLT relevante(s), no dia seguinte em que esses sistemas estejam operacionais.

2. A taxa de juro aplicivel a facilidade permanente de cedéncia de liquidez é anunciada antecipadamente pelo
Eurosistema, sendo os juros calculados com base numa taxa de juro simples aplicada de acordo com a convencio
«atimero efetivo de dias/360». A taxa de juro aplicdvel a facilidade permanente de cedéncia de liquidez ¢ denominada de
taxa de juro da facilidade permanente de cedéncia de liquidez.

3. Os juros relativos a facilidade permanente de cedéncia de liquidez sdo pagos juntamente com o reembolso do
crédito.

CAPITULO 2
Facilidade permanente de depésito
Artigo 21.°
Caracteristicas da facilidade permanente de depésito

1. As contrapartes podem recorrer a facilidade permanente de depdsito a fim de constituirem depdsitos no
Eurosistema através do BCN de origem pelo prazo overnight, os quais sio remunerados a uma taxa de juro anunciada
antecipadamente.

2. A taxa de juro da facilidade permanente de depésito pode ser: a) positiva; b) de zero por cento; ou c) negativa.
3. Os BCN nido prestam quaisquer garantias pela constituicio destes depdsitos.

4.  Nio had qualquer limite em relagio ao montante que uma contraparte pode depositar ao abrigo da facilidade
permanente de depdsito.

Artigo 22.°
Condigdes de acesso a facilidade permanente de depésito

1. As instituigdes que cumpram os critérios de elegibilidade previstos no artigo 55.° da presente orientacio e que
tenham acesso a uma conta junto do BCN onde as transagdes possam ser liquidadas, nomeadamente no TARGET?2,
podem aceder a facilidade permanente de depésito. O acesso a facilidade permanente de depdsito é permitido apenas
nos dias em que o TARGET? esteja operacional.
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2. Para ter acesso a facilidade permanente de depdsito, a contraparte deverd enviar um pedido ao seu BCN de origem.
Desde que o pedido seja recebido pelo BCN de origem o mais tardar até 15 minutos ap6s a hora de encerramento do
TARGET2, o referido BCN processa o pedido no préprio dia no TARGET2. O prazo para o pedido de acesso a facilidade
permanente de depésito é alargado por um perfodo adicional de 15 minutos no dltimo dia atil do Eurosistema de cada
periodo de manutengdo de reservas minimas. O pedido deve mencionar o montante a depositar ao abrigo da facilidade
permanente de depdsito.

3. Devido a existéncia de diferentes estruturas de contas entre os BCN, estes, ap6s obtengdo de aprovagdo prévia do
BCE, podem aplicar condi¢des de acesso diversas das mencionadas no presente artigo. Os BCN devem informar as
contrapartes de quaisquer desvios das condi¢des de acesso descritas no presente artigo.

Artigo 23.°
Prazo de vencimento e taxa de juro da facilidade permanente de depésito

1. O prazo dos depdsitos ao abrigo da facilidade permanente de depdsito é overnight. Quanto as contrapartes que
participam diretamente no TARGET2, os depésitos detidos ao abrigo da facilidade permanente de depdsito vencem-se a
hora de abertura do TARGET2 no dia seguinte em que este sistema esteja operacional.

2. A taxa de juro aplicdvel a facilidade permanente de depésito é anunciada antecipadamente pelo Eurosistema, sendo
os juros calculados com base numa taxa de juro simples aplicada de acordo com a convengdo 'niimero efetivo de
dias/360".

3. Os juros relativos a facilidade permanente de depdsito sio pagos na data de vencimento do depdsito. A aplicacio

de taxas de juro negativas a facilidade permanente de depdsito implica uma obrigacdo de pagamento do titular do
depésito face ao BCN de origem, incluindo o direito desse BCN a debitar a conta da contraparte em conformidade.

TITULO IiI
PROCEDIMENTOS APLICAVEIS AS OPERACOES DE POLITICA MONETARIA DO EUROSISTEMA
CAPITULO 1
Leildes e procedimentos bilaterais para operacdes de mercado aberto do Eurosistema
Artigo 24.°
Tipos de procedimentos para opera¢des de mercado aberto

As operagdes de mercado aberto sdo executadas através de leildes ou de procedimentos bilaterais.

Secgdo 1

Procedimentos de leildo

Artigo 25.°
Descricio geral dos leiloes

1. Os leildes sdo efetuados em seis fases operacionais, tal como especificado no quadro 4.

Quadro 4

Fases operacionais dos procedimentos de leilio

Fase 1: Anuncio do leildo
a) andncio efetuado pelo BCE através de agéncias de noticias e do sitio web do BCE

b) antincio efetuado pelos BCN através de agéncias de noticias nacionais e diretamente as contrapartes a nivel
individual (se necessério)

Fase 2: Preparacio e apresentacdo das propostas pelas contrapartes

Fase 3: Compilacio das propostas pelo Eurosistema
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Fase 4: Resultado da colocacdo e antincio dos resultados

a) decisdo de colocagio do BCE

b) antincio dos resultados da colocagio efetuado através de agéncias de noticias e do sitio web do BCE
Fase 5: Certificagdo dos resultados individuais da coloca¢do

Fase 6: Liquidagdo das transagdes

2. Os leildes realizam-se sob a forma de leildes normais ou de leildes rdpidos. As caracteristicas operacionais dos
leildes normais e dos leildes rapidos sdo idénticas, exceto no que se refere ao horario (quadros 5 e 6) e as contrapartes

que neles participam.

Quadro 5

Hordrio indicativo das fases operacionais nos leildes normais (as horas sio apresentadas na hora legal CET ('))

T-1 Data da transacio (T) T+1

16:00 9:00 10:00 11:00

"

w4k s 30 0 45 1% 0 43

0 4 ;15 W 45

15h:30m 9:30m 11:15m

Andncio do leilio Fim do prazo paraa Andncio dos resultados do leildo
apresentagio das
propostas das

Quadro 6

horirio indicativo das fases operacionais nos leildes rapidos (as horas sdo apresentadas na hora legal CET)

Data da transacdo (T) [

la. hora 2a.hora 3a hora 4a hora

3% as 5 3 a8 15 W as 15 30 45

Antncio do
leildo

Fim do prazo paraa
apresentagdo das
propostas das
contrapartes

Anfincio dos resultados
do leildo

(") O fuso horério da Europa Central (Central European Time) (CET) tem em conta as mudangas para a hora de verdo da Europa Central.
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3. O Eurosistema pode realizar leildes de taxa fixa ou leildes de taxa varidvel

Artigo 26.°
Leildes normais

1. O Eurosistema usa os leildes normais para a execugdo de: a) operacdes principais de refinanciamento; b) operagdes
de refinanciamento de prazo alargado; e c) operacgdes estruturais especificas, ou seja, operagdes reversiveis estruturais e
emissdo de certificados de divida do BCE.

2. O Eurosistema pode ainda usar os leildes normais para a realizagdo de operagdes ocasionais de regularizagio e de
operagdes estruturais executadas sob a forma de transagdes definitivas em funcio de consideragdes especificas de politica
monetdria ou em reacdo as condicdes de mercado.

3. Em regra, relativamente a leildes normais: a) decorre um prazo méaximo de 24 horas entre o antincio do leildo e a
certificacdo dos resultados da colocacdo; e b) o periodo que decorre entre o limite do prazo para apresentagio de
propostas e o antncio dos resultados da colocagio é de aproximadamente duas horas.

4. O BCE pode decidir ajustar o horario dos leildes em operacdes individuais, se o considerar apropriado.

Artigo 27.°
Leildes rapidos

1. O Eurosistema usa os leildes rdpidos para a execugdo de operagdes ocasionais de regularizagdo, mas poderd
igualmente usar estes leildes para operagdes estruturais executadas através de transagdes definitivas em funcio de
consideragdes especificas de politica monetdria ou em reagdo as condi¢des de mercado.

2. Os leildes rdpidos sio executados no prazo de 105 minutos contado a partir do andncio do leildo, ocorrendo a
certificacdo imediatamente apds o antincio piblico dos resultados da colocagio.

3. O BCE pode decidir ajustar o hordrio dos leildes em operagdes individuais, se o considerar apropriado.

4. O Eurosistema pode selecionar um nimero limitado de contrapartes para participarem nos leildes rdpidos, de
acordo com os critérios e procedimentos especificados no artigo 57.°.

Artigo 28.°

Execucio de leildes normais nas Operacdes principais de refinanciamento e Operacdes de refinanciamento de
prazo alargado regulares, com base no calendirio de leildes

1. Os leildes nas operagdes principais de refinanciamento e nas opera¢des de refinanciamento de prazo alargado
regulares sdo executados de acordo com o calenddrio indicativo de leildes regulares do Eurosistema.

2. O calenddrio indicativo de leildes regulares do Eurosistema é publicado nos sitios web do BCE e dos BCN pelo
menos trés meses antes do inicio do ano a que respeita.

3. Os dias indicativos de transagdo para as operacdes principais de refinanciamento e para as operagdes de refinan-
ciamento de prazo alargado regulares sdo apresentados no quadro 7.

Quadro 7

Dias normais de transagio para opera¢des principais de refinanciamento e operacdes de refinanciamento de
prazo alargado

Categorias de operagdes de mercado Dia normal de transacio (T)
aberto
Operagdes principais de refinancia- Todas as tercas-feiras (*)
mento
Operagdes de refinanciamento de Ultima quarta-feira de cada més (*¥)
prazo alargado regulares

(*) Poderd haver lugar a altera¢des especiais devido a feriados.
(**) Devido ao perfodo de Natal, a operagdo de dezembro é normalmente antecipada uma semana, isto é, para a quarta-feira anterior.
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Artigo 29.

Execucdo de leildes nas operacdes ocasionais de regularizagio e nas operacdes estruturais sem um calenddrio
de leildes predefinido

1. A execucdo de operagdes ocasionais de regularizagdo ndo obedece a qualquer calenddrio estabelecido antecipa-
damente. O BCE pode decidir realizar operacdes ocasionais de regularizacio em qualquer dia atil do Eurosistema.
Apenas podem participar nessas operagdes os BCN relativamente aos quais o dia da transagdo, o dia da liquidagdo e o
dia do reembolso sejam dias tteis do BCN.

2. A execugdo de operagdes estruturais realizadas através de leildes normais ndo obedece a qualquer calendério
estabelecido antecipadamente. Estas operacdes sio normalmente realizadas e liquidadas em dias tteis dos BCN em todos
os Estados-Membros cuja moeda € o euro.

Secgdo 2

Fases operacionais dos leildes

Subsecgido 1

Andncio dos leildes

Artigo 30.°
Aniincio dos leildes normais e dos leildes rapidos

1. Os leildes normais sio anunciados de forma publica e antecipada pelo BCE, através das agéncias de noticias e do
sitio web do BCE. Além disso, os BCN podem anunciar leildes normais através das agéncias de noticias nacionais e
diretamente as contrapartes, se necessario.

2. Os leildes rapidos podem ser anunciados de forma publica e antecipada pelo BCE, através das agéncias de noticias
e do sitio web do BCE. Nos leildes rdpidos que sejam anunciados de forma pablica e antecipada, os BCN podem
contactar diretamente as contrapartes selecionadas, se o considerarem necessdrio. Nos leildes rdpidos que ndo sejam
anunciados de forma publica e antecipada, as contrapartes selecionadas sdo contactadas diretamente pelos BCN.

3. O antncio do leildo representa um convite as contrapartes para apresentacio de propostas, as quais sdo juridi-
camente vinculativas. O antincio ndo implica qualquer oferta do BCE ou dos BCN.

4. As informacdes a serem incluidas no andncio ptblico dos leildes estdo previstas no anexo IL

5. O BCE pode tomar as medidas que considere adequadas para corrigir qualquer erro no andncio do leildo,
incluindo o cancelamento ou a interrupgio de um leildo em curso.

Subseccio 2

Preparacgdo e apresentacio das propostas pelas contrapartes

Artigo 31.°
Forma e local de apresentagio de propostas

1. As propostas sdo apresentadas ao BCN de origem de uma contraparte. As propostas de uma institui¢do apenas
podem ser apresentadas por um estabelecimento (quer seja a sede ou uma sucursal designada para o efeito) em cada
Estado-Membro cuja moeda ¢é o euro onde a instituicdo esteja estabelecida.

2. As contrapartes devem apresentar as suas propostas segundo o modelo disponibilizado pelos BCN para a operacdo
em questdo.

Artigo 32.°
Apresentagdo de propostas

1. Nos leildes de taxa fixa as contrapartes tém de mencionar, nas respetivas propostas, 0 montante que pretendem
transacionar com os BCN.

2. Em leildes de swaps cambiais de taxa fixa, as contrapartes devem mencionar o montante de moeda fixa que
pretendem vender e recomprar, ou comprar e revender, a referida taxa.
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3. Nos leildes de taxa varidvel, as contrapartes podem apresentar até 10 propostas diferentes de taxas de juro, pregos
ou pontos de swap. Em circunstincias excecionais, o Eurosistema pode estabelecer um limite a0 niimero de propostas
que podem ser apresentadas por cada contraparte. Em relagdo a cada proposta, as contrapartes devem indicar o
montante que pretendem transacionar, bem como a taxa de juro, o preco ou o ponto de swap. As propostas de taxa de
juro ou de pontos de swap sdo expressas em mdaltiplos de 0,01 pontos percentuais. As propostas de preco sdo expressas
em miltiplos de 0,001 pontos percentuais.

4. Nos leildes de swaps cambiais de taxa varidvel, as contrapartes devem mencionar o montante de moeda fixa e a
cotagdo dos pontos de swap a qual pretendem participar na operagdo.

5. Nos leildes de swap cambial de taxa varidvel, os pontos de swap sdo cotados de acordo com as convengdes de
mercado, devendo as propostas ser expressas em miltiplos de 0,01 pontos de swap.

6. No que respeita a emissdo de certificados de divida do BCE, este pode decidir que as propostas sejam apresentadas
sob a forma de preco e ndo de taxa de juro. Nestes casos, os precos devem ser cotados como uma percentagem, com
trés casas decimais, do valor nominal.

Artigo 33.°
Montantes miximos e minimos das propostas

1. Nas operagdes principais de refinanciamento, o montante minimo de cada proposta é fixado em 1 000 000 de
euros. As propostas acima deste montante devem ser apresentadas em miltiplos de 100 000 euros. O montante
minimo de cada proposta ¢ aplicado a cada nivel de taxa de juro.

2. Nas operagdes de refinanciamento de prazo alargado, cada BCN define um montante minimo para as propostas
entre 10 000 euros e 1 000 000 de euros. As propostas acima deste montante minimo devem ser apresentadas em
miltiplos de 10 000 euros. O montante minimo de cada proposta ¢é aplicado a cada nivel de taxa de juro.

3. Nas operagdes ocasionais de regularizacdo e nas operagdes estruturais, o montante minimo de cada proposta
é fixado em 1 000 000 de euros. As propostas acima deste montante devem ser apresentadas em mdltiplos de
100 000 euros. O montante minimo de cada proposta é aplicado a cada proposta de taxa de juro, preco ou ponto de
swap, dependendo do tipo especifico de transagio.

4. O BCE pode fixar um montante maximo para as propostas, o qual consiste na proposta mais elevada que pode ser
aceite de uma contraparte, a fim de impedir propostas excessivamente elevadas. Caso seja fixado um montante maximo
para as propostas, o BCE divulgard os correspondentes detalhes no antincio puiblico do leildo.

Artigo 34.°
Taxas mdximas e minimas das propostas

1. Nos leildes de taxa varidvel para operagdes de cedéncia de liquidez, o BCE pode fixar uma taxa minima de
proposta, a qual consiste no valor mais baixo da taxa de juro ao qual as contrapartes podem apresentar propostas.

2. Nos leildes de taxa varidvel para operagdes de absorgdo de liquidez, o BCE pode fixar uma taxa méxima de
proposta, a qual consiste no valor mais elevado da taxa de juro ao qual as contrapartes podem apresentar propostas.

Artigo 35.°
Prazo para apresentacio de propostas

1. As contrapartes podem revogar as suas propostas a qualquer momento até ao término do prazo para apresentacio
de propostas.

2. As propostas apresentadas ap6s o final do prazo ndo serdo consideradas e serdo tratadas como ndo elegiveis.

3. O BCN de origem determinard se a contraparte respeitou o prazo para apresentacio de propostas.

Artigo 36.°
Rejeigio de propostas
1. Os BCN deverio rejeitar:

a) todas as propostas de uma contraparte, se 0 montante agregado dessas propostas exceder o montante maximo fixado
pelo BCE;

b) qualquer proposta de uma contraparte, se o0 montante for inferior ao montante minimo definido para cada proposta;
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¢) qualquer proposta de uma contraparte, se a proposta for inferior aos limites minimos fixados para a taxa de juro, o
preco ou o ponto de swap, ou superior aos limites méximos fixados para a taxa de juro, o prego ou o ponto de swap
que tenham sido definidos.

2. Os BCN podem rejeitar propostas incompletas ou que nio respeitem o modelo apropriado.

3. Se 0 BCN de origem decidir rejeitar uma proposta, deve informar a contraparte da sua decisdo antes da colocagio.

Subseccio 3

Colocacio

Artigo 37.0
Colocagio nos leildes de taxa fixa para operacdes de cedéncia e de absorcio de liquidez

1. Num leildo de taxa fixa, as propostas apresentadas pelas contrapartes sio colocadas da seguinte forma:

a) as propostas sdo adicionadas;

b) se o montante agregado das propostas exceder o montante disponivel para colocagdo, as propostas apresentadas sido
satisfeitas mediante rateio, com base no ricio entre o montante a colocar e o montante agregado das propostas, de
acordo o previsto no quadro 1 do anexo III;

¢) o montante atribuido a cada contraparte é arredondado para o euro mais préximo.

2. O BCE pode decidir fixar:

a) um montante minimo de colocagdo, que corresponde ao montante minimo que pode ser atribuido a cada
proponente; ou

b) um ricio minimo de colocagdo, que corresponde a um limite minimo, expresso em percentagem, do ricio das
propostas a satisfazer a taxa de juro marginal a cada proponente.
Artigo 38.°
Colocacio nos leildes de taxa varidvel para operacdes de cedéncia de liquidez em euros

1. Num leilio de taxa varidvel para operacdes de cedéncia de liquidez em euros, as propostas apresentadas pelas
contrapartes sio colocadas da seguinte forma:

a) as propostas sio ordenadas por ordem decrescente das respetivas taxas de juro ou por ordem crescente dos precos
propostos;

b) as propostas com as taxas de juro mais elevadas (prego mais baixo) sdo satisfeitas em primeiro lugar, sendo aceites de
seguida as propostas com as taxas de juro sucessivamente mais baixas (preco mais alto), até a liquidez total a colocar

se esgotar;

¢) se a taxa de juro marginal (preco mais alto a ser aceite), 0 montante agregado das propostas exceder o remanescente
a ser colocado, 0 montante remanescente ¢ rateado entre as propostas, com base no ricio entre 0 montante
remanescente a colocar e o montante total das propostas, a taxa de juro marginal (preco mais alto a ser aceite), de
acordo com o previsto no quadro 2 do anexo III;

d) o montante atribuido a cada contraparte é arredondado para o euro mais préximo.

2. O BCE pode decidir atribuir um montante minimo a cada proponente considerado.

Artigo 39.0
Colocagio nos leildes de taxa varidvel para operacdes de absorgio de liquidez em euros
1. Num leildo de taxa varidvel para operagdes de absor¢io de liquidez em euros, utilizado para a emissdo de
certificados de divida do BCE e para a constituigio de depésitos a prazo fixo, as propostas apresentadas pelas

contrapartes sio colocadas da seguinte forma:

a) as propostas sio ordenadas por ordem crescente das respetivas taxas de juro ou por ordem decrescente dos precos
propostos;
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b) as propostas com as taxas de juro mais baixas (preco mais alto) sdo satisfeitas em primeiro lugar, sendo aceites de
seguida as propostas com as taxas de juro sucessivamente mais altas (propostas com preco mais baixo) até a liquidez
total a ser absorvida se esgotar;

c) se a taxa de juro marginal (preco mais baixo a ser aceite) o montante agregado das propostas exceder o
remanescente a ser colocado, o montante remanescente € rateado entre as propostas, com base no ricio entre o
montante remanescente a colocar e o montante total das propostas, a taxa de juro marginal (preco mais baixo a ser
aceite), de acordo com o previsto no quadro 2 do anexo III;

d) o montante atribuido a cada contraparte é arredondado para o euro mais préximo. No que respeita & emissdo de
certificados de divida do BCE, o montante nominal atribuido é arredondado para o mdltiplo mais préximo de
100 000 euros.

2. O BCE pode decidir atribuir um montante minimo a cada proponente considerado.

Artigo 40.°
Colocacio em leildes de swaps cambiais de taxa varidvel para opera¢des de cedéncia de liquidez

1. Num leildo de swaps cambiais de taxa varidvel para operagdes de cedéncia de liquidez, as propostas apresentadas
pelas contrapartes sdo colocadas da seguinte forma:

a) as propostas sio ordenadas por ordem crescente das cotacdes em pontos de swap, tomando em consideragdo o sinal
da cotacio;

b) o sinal da cotacio depende do sinal do diferencial de taxa de juro entre a divisa e o euro. Para o prazo do swap:

i) se ataxa de juro da divisa for mais elevada do que a taxa de juro do euro para o prazo correspondente, a cotagio
em pontos de swap é positiva, ou seja, o euro é cotado a prémio face a moeda estrangeira; e

ii) se a taxa de juro da divisa for inferior a taxa de juro do euro para o prazo correspondente, a cotagdo em pontos
de swap é negativa (ou seja, o euro ¢é cotado a desconto face a moeda estrangeira).

) as propostas com as cota¢cdes em pontos de swap mais baixas sdo satisfeitas em primeiro lugar, sendo aceites de
seguida as propostas com cotagdes sucessivamente mais elevadas, até se esgotar o montante total da moeda fixa a ser
colocado.

d) se, a cotagdo em pontos de swap mais elevada aceite, isto é, a cotagdo marginal em pontos de swap, o montante
agregado das propostas exceder o montante remanescente a ser colocado, o montante remanescente é rateado entre
as propostas, com base no ricio entre o montante remanescente a ser colocado e o montante total das propostas a
cotagdo marginal em pontos de swap, de acordo com o previsto no quadro 3 do anexo IIf;

e) o montante atribuido a cada contraparte é arredondado para o euro mais préximo.

2. O BCE pode decidir atribuir um montante minimo a cada proponente considerado.

Artigo 41.°
Colocacio em leildes de swaps cambiais de taxa varidvel para operacdes de absorcio de liquidez

1. Num leildo de swaps cambiais de taxa varidvel para operagdes de absorgdo de liquidez, as propostas apresentadas
pelas contrapartes sdo colocadas da seguinte forma:

a) as propostas sdo ordenadas por ordem decrescente das cotacdes em pontos de swap oferecidas, tomando em
consideracio o sinal da cotacio;

b) o sinal das cotagdes depende do sinal do diferencial de taxa de juro entre a divisa e o euro. Para o prazo do swap:

i) se a taxa de juro da divisa for mais elevada do que a taxa de juro do euro para o prazo correspondente, a cotagio
em pontos de swap ¢ positiva, ou seja, o euro é cotado a prémio face a moeda estrangeira; e

i) se a taxa de juro da divisa for inferior a taxa de juro do euro para o prazo correspondente, a cotagdo em pontos
de swap é negativa (ou seja, o euro é cotado a desconto face @ moeda estrangeira);
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c) as propostas com as cota¢des em pontos de swap mais elevadas sdo satisfeitas em primeiro lugar, sendo de seguida
aceites as propostas com cotagdes sucessivamente mais baixas, até:

i) se esgotar o montante total da moeda fixa a ser absorvido; e

ii) & cotacdo em pontos de swap mais baixa aceite, isto é, a cotagdo marginal em pontos de swap, o montante
agregado das propostas exceder o montante remanescente a ser colocado;

d) o montante remanescente é rateado entre as propostas, com base no ricio entre 0 montante remanescente a ser
colocado e o montante total das propostas a cotagdo marginal em pontos de swap, de acordo com o previsto no
quadro 3 do anexo Ill. O montante atribuido a cada contraparte é arredondado para o euro mais préximo.

2. O BCE pode decidir atribuir um montante minimo a cada proponente considerado.

Artigo 42.°
Tipo de leilio para leildes de taxa varidvel

Nos leildes de taxa varidvel, o Eurosistema pode aplicar métodos de colocacio de taxa tinica (leilio holandés) ou de taxa
miltipla (leildo americano).

Subsecgio 4

Anitincio dos resultados do leildo

Artigo 43.°
Andncio dos resultados do leildo
1. O BCE deve anunciar publicamente os resultados da coloca¢do do leildo através das agéncias de noticias e do sitio

web do BCE. Além disso, os BCN poderdo anunciar os resultados da colocacdo decididos pelo BCE através das agéncias
de noticias nacionais e diretamente as contrapartes, se o considerarem necessario.

2. Asinformagdes a serem incluidas no andncio piiblico do resultado do leildo constam do anexo IV.

3. Se a decisdo de colocagdo contiver informagdes erradas relativamente a quaisquer dos dados que constam do
antncio publico dos resultados do leildo referido no n.° 1, o BCE pode tomar as medidas que considerar adequadas para
corrigir as informagdes erradas.

4. Apds o antncio publico pelo BCE dos resultados da colocagdo a que se refere o n.° 1, os BCN confirmam os
resultados individuais da colocagdo diretamente as contrapartes, recebendo cada contraparte uma confirmagio individual
e clara relativamente ao seu sucesso no leildo, bem como ao montante exato que lhe foi atribuido.

Secgdo 3

Procedimentos bilaterais para operacdes de mercado aberto do Eurosistema

Artigo 44.°
Descrigdo geral dos procedimentos bilaterais

1. O Eurosistema pode executar qualquer uma das seguintes operagdes de mercado aberto através de procedimentos
bilaterais:

a) operagOes ocasionais de regularizacdo (operagBes reversiveis, swaps cambiais ou constitui¢gdo de depdsitos a prazo
fixo); ou

b) operacdes estruturais (transagdes definitivas).
2. Os procedimentos bilaterais, dependendo do tipo especifico de transagdo, podem ser executados através de

contacto direto com as contrapartes, conforme previsto no artigo 45.°, ou através de bolsas de valores e agentes de
mercado, de acordo com o previsto no artigo 46.°.
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Artigo 45.°
Procedimentos bilaterais executados através de contacto direto com as contrapartes

1. Os procedimentos bilaterais para a realizagdo de opera¢des ocasionais de regularizacdo e de operagdes estruturais
realizadas através de transagdes definitivas podem ser executados por meio de contacto direto com as contrapartes.

2. Os BCN contactam diretamente uma ou mais instituicdes selecionadas, de acordo com os critérios de elegibilidade
constantes do artigo 57.°. Os BCN devem respeitar as instru¢des do BCE ao decidirem se efetuam ou ndo operagdes com
essas instituicdes.

3. Sem prejuizo do disposto no n. 2, o Conselho do BCE pode decidir, com base em circunstancias excecionais, que
o BCE ou um ou mais BCN, agindo como representante operacional(ais) do BCE, deverdo realizar operagdes ocasionais
de regulariza¢io ou operagdes estruturais realizadas através de transacdes definitivas executadas por meio de procedi-
mentos bilaterais. Neste caso, os procedimentos para tais opera¢des devem ser adaptados em conformidade. O BCE
decidird se efetua ou ndo operagdes com as institui¢des contactadas.

Artigo 46.°
Procedimentos bilaterais executados através de bolsas de valores e de agentes de mercado

1. Sem prejuizo do disposto no artigo 45.°, os procedimentos bilaterais para a realizacdo de operagdes estruturais
realizadas através de transagdes definitivas podem ser executados por meio de bolsas de valores e de agentes de
mercado.

2. O conjunto de contrapartes ndo estd limitado, conforme previstos no artigo 57.°

3. Os procedimentos sdo adaptados as convengdes de mercado referentes aos instrumentos de divida negociados.

Artigo 47.°
Aniincio das opera¢des executadas através de procedimentos bilaterais

1. As operagdes ocasionais de regularizagdo ou as operagdes estruturais realizadas através de transacdes definitivas
que sejam executadas por meio de procedimentos bilaterais ndo tém antincio pablico prévio, salvo decisio contriria do
BCE.

2. O BCE pode decidir ndo anunciar publicamente os resultados das opera¢des realizadas por meio de procedimentos
bilaterais.

Artigo 48.°
Dias de funcionamento dos procedimentos bilaterais

1. O BCE pode decidir realizar procedimentos bilaterais para a execu¢do de operagdes ocasionais de regularizagdo em
qualquer dia que seja dia atil do Eurosistema. Apenas podem participar nessas operagdes os BCN relativamente aos quais
a data da transagdo, da liquidacdo e de reembolso sejam dias tuteis.

2. Os procedimentos bilaterais para a realizagdo de operagdes estruturais realizadas através de transagdes definitivas
sdo normalmente executados e liquidados nos dias que sejam dias titeis dos BCN em todos os Estados-Membros cuja
moeda é o euro.

CAPITULO 2
Procedimentos de liquidacdo aplicdveis as operacbes de politica monetdria do Eurosistema
Artigo 49.0
Descrigdo geral dos procedimentos de liquidagio

1. As ordens de pagamento relativas a participagdo das contrapartes em opera¢des de mercado aberto ou a utilizagio
de facilidades permanentes sdo liquidadas através das contas das contrapartes junto de um BCN ou através das contas de
um banco de liquidagdo participante no TARGET2.

2. As ordens de pagamento relativas a participacdo das contrapartes em operagdes de mercado aberto para cedéncia
de liquidez ou para utilizagdo da facilidade permanente de cedéncia de liquidez sdo liquidadas apenas no momento da,
ou ap6s a, transferéncia final dos ativos elegiveis como garantia da operacdo. Para estes efeitos as contrapartes devem:

a) depositar previamente os ativos elegiveis num BCN; ou
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b) liquidar os ativos elegiveis junto de um BCN na base de entrega-contra-pagamento.

Artigo 50.°
Liquidacio de operagdes de mercado aberto

1. O Eurosistema deverd tentar liquidar as transacdes relacionadas com as suas operagdes de mercado aberto simulta-
neamente em todos os Estados-Membros cuja moeda é o euro, com todas as contrapartes que tenham fornecido os
ativos elegiveis suficientes como garantia. Porém, devido a restricGes operacionais e a caracteristicas técnicas (por
exemplo, relativos aos SLT), o momento do dia em que é efetuada a liquidacio de operagdes de mercado aberto pode
diferir entre os Estados-Membros cuja moeda é o euro.

2. As datas indicativas de liquidagdo encontram-se referidas no quadro 8.

Quadro 8

Datas indicativas de liquidacio das operacdes de mercado aberto do Eurosistema (¥)

Data de liquida¢do das operacdes de
mercado aberto efetuadas através de
leildes rdpidos ou de procedimentos bilate-

Data de liquidagdo das operacdes de
Instrumento de politica monetdria mercado aberto efetuadas através de
leildes normais

rais
Operagdes reversiveis T+1 T
Transacdes definitivas De acordo com a convencdo de mercado para os ativos elegiveis
Emissdo de certificados de divida do T+2 =
BCE
Swaps cambiais T, T+1ouT+2
Constituicdo de depdsitos a prazo fixo T

(*) A data de liquidacdo refere-se a dias que sejam dias tteis do Eurosistema. T refere-se a data da transacdo.

Artigo 51.°
Liquidacdo de operagdes de mercado aberto executadas através de leildes normais

1. O Eurosistema deverd tentar liquidar as operagdes de mercado aberto executadas através de leildes normais no
primeiro dia subsequente a data da transacdo em que o TARGET2 e todos os SLT relevantes se encontrem abertos.

2. As datas de liquidagdo das operagdes principais de refinanciamento e nas operagdes de refinanciamento de prazo
alargado regulares s3o definidas previamente no calenddrio indicativo de leildes regulares do Eurosistema. Se a data
normal de liquidagdo coincidir com um feriado bancério, o BCE pode decidir aplicar uma data de liquidagdo diferente,
com opgdo de liquidagdo no mesmo dia. O Eurosistema deverd assegurar que o momento da liquidacdo das operacdes
principais de refinanciamento e das operagdes de refinanciamento de prazo alargado regulares coincide com o momento
do reembolso de uma operagio anterior de prazo correspondente.

3. A emissdo de certificados de divida do BCE ¢ liquidada no segundo dia subsequente a data da transagdo em o
TARGET?2 e todos os SLT relevantes se encontrem abertos.

Artigo 52.°
Liquidacdo de operacdes de mercado aberto realizadas através de leildes rapidos ou de procedimentos bilaterais

1. O Eurosistema deverd tentar liquidar no préprio dia da transacio as operagdes de mercado aberto executadas
através de leildes rdpidos e de procedimentos bilaterais. Podem ser fixadas outras datas de liquidagdo, particularmente no
caso de operagdes realizadas sob a forma de transagdes definitivas e de swaps cambiais.

2. As operagdes ocasionais de regularizacio e as operagdes estruturais realizadas através de transagdes definitivas que
sejam executadas por meio de procedimentos bilaterais sio liquidadas de forma descentralizada por intermédio dos
BCN.
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Artigo 53.°
Disposi¢des adicionais relacionadas com a liquidacio e com os procedimentos de fim de dia

1. Sem prejuizo dos requisitos estabelecidos no presente capitulo, o BCE ou os BCN podem prever atos contratuais
ou regulamentares adicionais relacionados com a liquida¢do do instrumento de politica monetdria em causa.

2. Os procedimentos de fim de dia estdo detalhados na documentagdo relativa ao regime aplicdvel ao TARGET2.

Artigo 54.°
Reservas e reservas excedentdrias

1. Nos termos do artigo 6.°, n.° 1 do Regulamento (CE) n.c 1745/2003 (BCE/2003/9), a conta de liquidagdo de uma
contraparte junto de um BCN pode ser utilizada como conta de reserva. As reservas detidas nas contas de liquidagdo
podem ser utilizadas para liquidacdes intradidrias. O saldo de fim de dia existente na conta de reserva de uma
contraparte é o considerado para o célculo das reservas didrias dessa contraparte. Para efeitos do presente artigo, «conta
de reserva» tem o mesmo significado que o que lhe ¢é atribuido no Regulamento (CE) n.c 1745/2003 (BCE/2003/9).

2. As reservas que excedam o montante de reservas minimas imposto pelo Regulamento (CE) n.° 2531/98 e pelo
Regulamento (CE) n.° 1745/2003 (BCE/2003/9) sdo remuneradas a zero por cento ou a taxa da facilidade permanente
de deposito, consoante a que for mais baixa.

PARTE III
CONTRAPARTES ELEGIVEIS
Artigo 55.°
Critérios de elegibilidade para participacio nas operacdes de politica monetdria do Eurosistema

O Eurosistema apenas permite a participagdo nas suas operacdes de politica monetdria, subordinada ao disposto no
artigo 57.°, de institui¢des que cumpram os critérios estabelecidos no presente artigo:

a) estejam sujeitas ao regime de reservas minimas do Eurosistema por forca do artigo 19.°-1 dos Estatutos do SEBC, e
que ndo beneficiem de uma isengdo de cumprimento das suas obriga¢des decorrentes do regime de reservas minimas
do Eurosistema ao abrigo do disposto no Regulamento (CE) n.° 2531/98 e no Regulamento (CE) n.° 1745/2003
(ECB/2003/9);

b) sejam financeiramente sélidas;
¢) que se encontrem em, pelo menos, uma das seguintes situagdes:

i) instituicdes que estejam sujeitas a pelo menos uma forma de supervisdo harmonizada estabelecida pela Unido/EEE
e levada a cabo por autoridades competentes, de acordo com o disposto na Diretiva 2013/36/UE e no
Regulamento (UE) n. 575/2013;

i) instituicdes de crédito de capitais publicos previstas no artigo 123.o, n.> 2 do Tratado, que estejam sujeitas a
supervisio de padrio compardvel ao da supervisio exercida por autoridades competentes de acordo com o
previsto na Diretiva 2013/36/UE e no Regulamento (UE) n.° 575/2013;

iii) instituicOes sujeitas a uma supervisio ndo harmonizada por autoridades competentes mas de padrio compardvel
ao da supervisio harmonizada exercida por autoridades competentes na UE[EEE, de acordo com o previsto na
Diretiva 2013/36/UE e no Regulamento (UE) n.° 575/2013, como, por exemplo, sucursais estabelecidas nos
Estados-Membros cuja moeda é o euro de instituicdes constituidas fora do EEE;

d) cumpram todos os requisitos operacionais especificados nos atos contratuais ou regulamentares relevantes aplicveis
pelo BCN de origem (ou pelo BCE) relativamente a operagdo ou instrumento especificos.
Artigo 56.°
Acesso as operagdes de mercado aberto executadas através de leildes normais e as facilidades permanentes

1. As instituicdes que cumpram os critérios de elegibilidade estabelecidos no artigo 55.° podem aceder a qualquer
uma das seguintes operagdes de politica monetdria do Eurosistema:

a) facilidades permanentes;

b) operacdes de mercado aberto executadas através de leildes normais
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2. O acesso as facilidades permanentes ou as opera¢des de mercado aberto executadas através de leildes normais é
concedido as institui¢des que cumpram os critérios de elegibilidade estabelecidos no artigo 55.° apenas por intermédio
do BCN de origem.

3. Quando uma instituicio que cumpra os critérios de elegibilidade estabelecidos no artigo 55.° tiver estabelecimentos
(por exemplo, sede ou sucursal) situados em mais do que um Estado-Membro cuja moeda ¢é o euro, cada estabelecimento
que cumpra os critérios de elegibilidade previstos no citado artigo pode aceder as facilidades permanentes ou as
operacdes de mercado aberto executadas através leildes normais por intermédio do respetivo BCN de origem.

4. As propostas apresentadas para operacdes de mercado aberto executadas através de leildes normais e para recorrer
as facilidades permanentes devem ser submetidas apenas por um estabelecimento (quer seja a sede ou uma sucursal
designada para o efeito) em cada Estado-Membro cuja moeda é o euro.

Artigo 57.°

Selecdo de contrapartes para o acesso as operacdes de mercado aberto executadas através de leildes ripidos ou
de procedimentos bilaterais

1. Para operagdes de mercado aberto executadas através de leildes rdpidos ou de procedimentos bilaterais, as
contrapartes deverdo ser selecionadas de acordo com o previsto nos n.>s 2 a 4.

2. Para operagdes estruturais realizadas através de transacdes definitivas que sejam executadas por meio de procedi-
mentos bilaterais, nenhuma restricio é colocada, a priori, ao conjunto de contrapartes. Para operagdes estruturais
realizadas através de transagdes definitivas, que sejam executadas por meio de leildes rdpidos, aplicam-se os critérios de
elegibilidade previstos no artigo 57.°, n.° 3, alinea b).

3. Para operagdes ocasionais de regularizacio executadas através de leildes rdpidos ou de procedimentos bilaterais, as
contrapartes sdo selecionadas da seguinte forma:

a) para operagdes ocasionais de regularizagio realizadas através de swaps cambiais para fins de politica monetdria, que
sejam executadas através de leildes rdpidos ou de procedimentos bilaterais, o conjunto de contrapartes corresponde
ao leque de entidades que sejam selecionadas para as opera¢des de politica cambial do Eurosistema e que estejam
estabelecidas em Estados-Membros cuja moeda é o euro. As contrapartes de swaps cambiais para fins de politica
monetdria realizados através de leildes rdpidos ou de procedimentos bilaterais ndo tém de cumprir com os critérios
previstos no artigo 55.°. Os critérios de sele¢do das contrapartes para participagdo em operagdes de politica cambial
do Eurosistema baseiam-se nos principios da prudéncia e da eficiéncia estipulados no anexo V. Os BCN podem
aplicar sistemas que imponham limites com o objetivo de controlar riscos de crédito face a contrapartes individuais
que participem em swaps cambiais para fins de politica monetdria;

b) para operagdes ocasionais de regularizacio sob a forma de operagdes reversiveis ou através de constitui¢do de
depésitos a prazo fixo, que sejam executadas através leildes rdpidos ou de procedimentos bilaterais, cada BCN
seleciona, para uma transacdo especifica, um conjunto de contrapartes de entre as instituigdes que cumpram os
critérios de elegibilidade previstos no artigo 55.° e que estejam estabelecidas num Estado-Membro cuja moeda é o
euro. A atividade da institui¢do no mercado monetario deverd ser o principal critério de selecdo das contrapartes. Os
BCN podem aplicar critérios diferentes de selegdo, tais como os da eficiéncia operacional e da capacidade de licitagio
da instituicdo.

4. Se o Conselho do BCE, nos termos do disposto no artigo 45.°, n.o 3, decidir que o BCE, por si préprio ou por
intermédio de um ou mais BCN, deve realizar operagdes ocasionais de regularizagdo através de procedimentos bilaterais
0 BCE selecionard as suas contrapartes de acordo com um esquema de rotagdo entre as contrapartes que sejam elegiveis
para leildes rdpidos e para procedimentos bilaterais.

5. Sem prejuizo do disposto nos n.>s 1 a 4, caso o Conselho do BCE assim o decida, as operagdes de mercado aberto
executadas através de leildes rdpidos ou de procedimentos bilaterais podem também realizar-se com um conjunto mais
alargado de contrapartes do que as indicadas nos n.>s 2 a 4.

PARTE IV

ATIVOS ELEGIVEIS
TITULO I

PRINCIPIOS GERAIS
Artigo 58.°

Ativos elegiveis e técnicas de constituicio de garantias aceites para utilizacio em operacdes de crédito do
Eurosistema

1. O Eurosistema define um quadro tinico para os ativos elegiveis, comum a todas as operagdes de crédito do
Eurosistema, tal como previsto na presente orientago.
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2. Para poderem participar nas operagdes de crédito do Eurosistema, as contrapartes devem entregar ao Eurosistema
ativos elegiveis como garantia de tais operacdes. Dado que as operagdes de crédito do Eurosistema incluem o crédito
intradidrio, as garantias oferecidas pelas contrapartes relativamente ao crédito intradidrio deverio cumprir também os
critérios de elegibilidade previstos na presente orientacio, tal como definido na Orientagdo BCE[2012/27.

3. As contrapartes devem entregar ativos elegiveis através dos seguintes meios:
a) transferéncia de propriedade, sob a forma juridica de um contrato de reporte; ou

b) constituicio de um direito real de garantia (ou seja, um penhor, cessdo de créditos ou 6nus) sobre os ativos em causa,
sob a forma juridica de empréstimo garantido por penhor de ativos,

Em ambos os casos nos termos dos atos contratuais ou regulamentares nacionais estabelecidos e documentados pelo
BCN de origem.

4. Quando as contrapartes entregam ativos elegiveis como garantia, o BCN de origem pode exigir, em relagdo aos
ativos elegiveis, garantias individuais ou uma garantia global, dependendo do tipo de sistema de gestio de garantias que
utilize.

5. Nio deve haver diferengas entre ativos transaciondveis e ndo transaciondveis quanto a qualidade e elegibilidade dos
ativos para os diversos tipos de operagdes de politica monetdria do Eurosistema.

6.  Sem prejuizo da obrigacdo prevista no n.° 2 de as contrapartes entregarem ao Eurosistema ativos elegiveis como
garantia, o Eurosistema pode, mediante solicitacio para o efeito, fornecer as contrapartes uma avaliagio acerca da
elegibilidade dos ativos transaciondveis caso ja tenham sido emitidos ou, relativamente a ativos ndo transaciondveis,
quando ja tiver sido solicitada a sua entrega. O Eurosistema ndo fornece qualquer avaliacdo antes da emissdo ou entrega
dos ativos.

Artigo 59.0
Aspetos genéricos relativos aos ativos elegiveis no dambito do quadro de avaliacio do crédito do Eurosistema

1. Um dos critérios de elegibilidade é o de que os ativos tém de cumprir os elevados padrdes de crédito previstos nas
regras do ECAF.

2. O ECAF dispde sobre os procedimentos, regras e técnicas para assegurar a manutencdo das exigéncias do
Eurosistema no que se refere aos elevados padrdes de crédito dos ativos elegiveis, bem como para assegurar que estes
ativos cumprem os requisitos de qualidade de crédito definidos pelo Eurosistema.

3. DPara efeitos do ECAF, o Eurosistema define os requisitos de qualidade de crédito na forma de niveis de qualidade de
crédito, estabelecendo valores de referéncia para a probabilidade de incumprimento (PD) ao longo de um horizonte de
um ano, como segue:

a) sem prejuizo da avaliagio regular destes valores, o Eurosistema considera uma probabilidade mdxima de
incumprimento de 0,10 % ao longo de um horizonte de um ano como equivalente a um requisito de qualidade de
crédito de nivel 2, e uma probabilidade mdxima de incumprimento de 0,40 % ao longo de um horizonte de um ano
como equivalente a um requisito de qualidade de crédito de nivel 3;

b) todos os ativos elegiveis para operagdes de crédito do Eurosistema devem cumprir, no minimo, os requisitos de
qualidade de crédito de nivel 3. O Eurosistema impde requisitos de qualidade de crédito adicionais relativamente a
ativos especificos de acordo com o previsto nos titulos Il e III da parte IV.

4. O Eurosistema publica informagdes sobre os niveis da qualidade de crédito no sitio web do BCE sob a forma de
uma escala de notagio harmonizada do Eurosistema, incluindo a correspondéncia (mapping) entre os niveis da qualidade
do crédito e as avaliagdes de crédito fornecidas por instituicdes externas de avaliagdo de crédito (IEAC) aceites e
ferramentas de notacdo de crédito fornecidas por terceiros.

5. Na avaliagdo dos requisitos de qualidade de crédito, o Eurosistema leva em conta a informagio sobre a avaliagio
do crédito atribuida por sistemas de avaliacdo de crédito pertencentes a uma de quatro fontes de acordo com o disposto
no titulo V da parte IV:

6. Como parte da sua avaliagio dos padrdes de crédito de um ativo especifico, o Eurosistema pode tomar em
consideragio outros critérios e caracteristicas institucionais, tais como garantias, deforma a assegurar uma protegdo
idéntica ao detentor do ativo. O Eurosistema reserva-se o direito de determinar se um(a) emissio, emitente, devedor ou
garante cumpre os requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema, com base em qualquer informacio que considere
relevante para assegurar uma protecdo de risco adequada do Eurosistema.
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7. O ECAF adota a definicio de «ncumprimento» constante da Diretiva 2013/36/UE e do Regulamento (UE)
n.° 575/2013.

TITULO It

CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E DE QUALIDADE DO CREDITO DOS ATIVOS TRANSACIONAVEIS

CAPITULO 1
Critérios de elegibilidade aplicdveis aos ativos transaciondveis
Artigo 60.°
Critérios de elegibilidade aplicveis a todos os tipos de ativos transaciondveis
Para que possam ser elegiveis como garantia em operac¢des de crédito do Eurosistema, os ativos transaciondveis devem

ser instrumentos de divida que cumpram os critérios de elegibilidade previstos na sec¢do 1, exceto no que se refere a
certos tipos especificos de ativos transacionaveis, previstos na secgio 2.

Artigo 61.°
Lista de ativos transaciondveis elegiveis e regras de reporte
1. O BCE publica uma lista dos ativos transaciondveis elegiveis no seu sitio web, de acordo com as metodologias af

indicadas, a qual ¢ atualizada todos os dias de semana. Os ativos avaliados de acordo com o disposto no artigo 87.°,
n.° 3, ndo se incluem na lista de ativos elegiveis transaciondveis publicada.

2. Em regra, compete ao BCN do pais no qual o ativo transaciondvel é admitido a negociacio reportar esse ativo ao
BCE.

Seccdo 1

Critérios gerais de elegibilidade dos ativos transaciondveis

Artigo 62.°
Montante de capital dos ativos transaciondveis
1. Para que possam ser elegiveis, os instrumentos de divida devem ter, até ao reembolso final:
a) um montante de capital fixo e incondicional; ou

b) um montante de capital incondicional que esteja indexado, em regime de taxa fixa, a apenas um indice de inflacio da
drea do euro, em determinado momento, e ndo contenha quaisquer outras estruturas complexas.

2. Instrumentos de divida cujo montante de capital se encontre indexado apenas a um indice de inflacio da drea do

euro em determinado momento também sio admissiveis, desde que a estrutura dos cupdes seja a definida no
artigo 63.0, n.° 1, alinea b), subalinea i), quarto travessdo, e esteja indexada ao mesmo indice de inflagdo.

3. Ativos com direitos de subscri¢do (warrants) ou com direitos acessorios semelhantes ndo sdo elegiveis.

Artigo 63.°
Estruturas de cupdo aceites para os ativos transaciondveis

1. Para serem elegiveis, os instrumentos de divida devem ter uma das seguintes estruturas de cupdo até a data de
reembolso final:

a) cupdes de taxa fixa, cupdes zero ou cupdes escalonados (multi-step) com um calenddrio de pagamento de cupdes e
valores de cupdo predefinidos que ndo possam resultar num fluxo financeiro negativo; ou
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b) cupdes de taxa varidvel que possam ndo resultar num fluxo financeiro negativo e que tenham a seguinte estrutura:
taxa de cupdo = (taxa de referéncia * I) £ x, com f < taxa de cupdo < ¢, em que:

i) em determinado momento, a taxa de referéncia seja apenas uma das seguintes:
— uma taxa de juro do mercado monetério do euro (por exemplo, Euribor, Libor ou indices semelhantes),
— uma taxa de swap de prazo constante (por exemplo, CMS, EIISDA, EUSA),

— o rendimento de uma obrigagdo ou de um indice de vdrias obrigacdes de divida publica da drea do euro com
prazo residual inferior ou igual a um ano,

— um indice de inflacdo da drea do euro; e

ii) f (limite minimo), ¢ (limite mdximo), | (fator alavancagem/desalavancagem) e x (margem), se existirem, sdo
ntimeros que ou estdo pré-definidos na altura da emissdo ou podem mudar com o decurso do tempo unicamente
no sentido predefinido na altura da emissdo, em que f e ¢ sdo iguais ou superiores a zero e | é superior a zero
durante a toda a vida do ativo. No que respeita a cupdes de taxa varidvel com uma taxa de referéncia indexada a
inflacdo, I é igual a um.

2. Nio sdo elegiveis os instrumentos de divida com um cupdo de taxa varidvel referidos no n.° 1, alinea b) se, em
qualquer altura apés a aplicagio da férmula de célculo da taxa de cupdo, esta taxa resultar num valor negativo.

3. Qualquer estrutura de cupdo que ndo cumpra o disposto nos n.* 1 e 2 ndo é considerada elegivel, incluindo os
casos em que apenas parte da estrutura de remuneracdo, como sejam os prémios, ndo cumpra o previsto nessas
disposi¢des.

4. Para efeitos do presente artigo, nos casos de cupdes escalonados de taxa fixa ou de taxa varidvel, a avaliacdo da
estrutura do cupio baseia-se na totalidade da vida do ativo, numa perspetiva de passado e de futuro.

5. As estruturas de cupdo aceites ndo podem incluir quaisquer op¢des por parte do emitente, ou seja, durante a
totalidade da vida do ativo e numa perspetiva de passado e de futuro, ndo sdo aceites alteragdes na estrutura do cupdo
que dependam de uma decisdo do emitente.

Artigo 64.°
Nio subordinacio dos ativos transaciondveis

Os instrumentos de divida elegiveis ndo podem conferir direitos ao capital efou aos juros que estejam subordinados aos
direitos dos detentores de outros instrumentos de divida do mesmo emitente.

Artigo 65.°
Moeda de denominagio dos ativos transaciondveis

Para serem elegiveis, os instrumentos de divida tém de estar denominados em euros ou em alguma das antigas moedas
dos Estados-Membros cuja moeda é agora o euro.

Artigo 66.°
Local de emissdo dos ativos transaciondveis

1. Sem prejuizo do disposto no n.c 2, para serem elegiveis, os instrumentos de divida tém de ser emitidos no EEE
num banco central ou numa CDT que tenha tido uma avaliacdo positiva de acordo com o Regime de Avaliagio dos
Sistemas de Liquidagdo de Titulos do Eurosistema.

2. Para os instrumentos de divida emitidos ou garantidos por sociedades ndo financeiras relativamente aos quais ndo
tenha sido fornecida qualquer avaliagio de crédito de um sistema IEAC aceite pelo Eurosistema para a emissdo, para o
emitente ou para o garante, o local de emissdo tem de se situar na drea do euro.

3. Os instrumentos de divida internacionais emitidos através das CDTI Euroclear Bank e Clearstream Banking
Luxembourg devem cumprir os seguintes critérios, conforme aplicével:

a) os instrumentos de divida internacionais emitidos sob a forma de certificado de divida global ao portador devem ser
emitidos como «novos certificados de divida global> (New Global Notes) e devem ser depositados num depositario
comum (common safekeeper) que seja uma CDTI ou uma CDT que tenha sido positivamente avaliada de acordo com o
Regime de Avaliacio do Utilizador do Eurosistema. A titulo de derrogagdo, esta obrigagdo ndo se aplica aos
instrumentos de divida internacionais emitidos, antes de 1 de janeiro de 2007, sob a forma de certificado de divida
global ao portador como certificados cldssicos de divida global («classical global notes»), nem as emissdes continuas
fungiveis (fungible tap issues) de tais titulos com o mesmo cddigo ISIN, independentemente da data da emissdo
continua;
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b) os instrumentos de divida internacionais sob a forma de certificado de divida global nominativo devem ser emitidos
ao abrigo da nova estrutura de depdsito relativa aos instrumentos de divida internacionais. A titulo de derrogacio,
esta obrigacdo ndo se aplica aos instrumentos de divida internacionais emitidos como certificados de divida global
nominativos antes de 1 de outubro de 2010;

¢) os instrumentos de divida internacionais emitidos sob a forma de certificado de divida individual ndo sdo elegiveis, a
ndo ser que tenham sido emitidos como certificados de divida individual em data anterior a 1 de outubro de 2010.

Artigo 67.°
Procedimentos de liquidagio apliciveis aos ativos transaciondveis

1.  Para serem elegiveis, os instrumentos de divida tém de ser transmissiveis sob forma escritural e detidos e
liquidados em Estados-Membros cuja moeda é o euro através de uma conta detida junto de um BCN ou de um SLT que
tenha sido positivamente avaliado de acordo com o Regime de Avaliagio dos Sistemas de Liquidagdo de Titulos do
Eurosistema, de modo a que a validade e execugdo dos ativos de garantia fiquem sujeitas a lei de um Estado-Membro
cuja moeda é o euro.

2. Se a CDT ou o SLT onde o ativo for emitido e a CDT ou o SLT onde o ativo estiver depositado nio forem os
mesmos, para efeitos de elegibilidade ambas tém de ter entre si uma ligacdo elegivel que tenha sido avaliada positi-
vamente de acordo com o Regime de Avaliagio dos Sistemas de Liquidagdo de Titulos do Eurosistema em conformidade
com o disposto no artigo 150..

Artigo 68.°
Mercados aceites para os ativos transaciondveis

1. Para serem elegiveis, os instrumentos de divida tém de estar admitidos a negociagdo num mercado regulamentado,
conforme definido na Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho ('), ou admitidos a negociagio em
determinados mercados ndo regulamentados aceites pelo Eurosistema.

2. O BCE publica no seu sitio web a lista de mercados ndo regulamentados aceites e atualiza-a pelo menos uma vez
por ano.

3. A avaliagdo dos mercados ndo regulamentados pelo Eurosistema baseia-se nos principios de seguranga, transpa-
réncia e acessibilidade abaixo descritos:

a) seguranca refere-se a certeza no que respeita as transagdes, designadamente certeza quanto a validade e ao cardter
executdrio das transagdes;

b) transparéncia significa acesso desimpedido a informacdo acerca de regras do mercado relativas a procedimentos e
operacionalidade, das caracteristicas financeiras dos ativos, dos mecanismos de formagio de pregos, dos precos e das
quantidades relevantes (por exemplo, cota¢des, taxas de juro, volumes transacionados, montantes por liquidar);

¢) acessibilidade refere-se a capacidade de o Eurosistema participar e ter acesso ao mercado. Um mercado ¢ considerado
acessivel se as respetivas regras de procedimentos e de operacionalidade permitirem ao Eurosistema obter
informagdes e realizar transa¢des quando necessdrio para efeitos de gestdo de ativos de garantia.

4. O processo de sele¢do dos mercados ndo regulamentados é definido exclusivamente com base no desempenho da
funcdo de gestdo dos ativos de garantia do Eurosistema, ndo devendo ser considerado como uma avaliagio da qualidade
intrinseca de qualquer mercado pelo Eurosistema.

Artigo 69.°
Tipos de emitentes ou de garantes de ativos transaciondveis

1.  Para serem elegiveis, os instrumentos de divida tém de ser emitidos ou garantidos por bancos centrais dos Estados-
-Membros, entidades do setor publico, agéncias, institui¢des de crédito, sociedades financeiras que ndo institui¢des de
crédito, sociedades nio financeiras, bancos multilaterais de desenvolvimento ou organizag¢des internacionais.

2. Além dos bancos e organizagdes identificadas no artigo 117.°, n.° 2, e no artigo 118.> do Regulamento (UE)
n.° 575/2013, o Eurosistema pode reconhecer qualquer entidade como banco multilateral de desenvolvimento ou como
organizacdo internacional para efeitos da presente orientagdo, com base numa avaliacdo aos seguintes critérios:

a) ser uma organizagdo com um mandato global ou regional, que transcenda as fronteiras nacionais;

(") 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 as Diretivas 2002/92/UE e 2011/61/UE (JOL 173 de 12.6.2014, p. 349).
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b) ser financiada predominantemente através de contribui¢des de governos nacionais ou de organiza¢des ou entidades
ligadas a governos nacionais;

¢) ter uma missdo em consondncia com as politicas da Unido.

Artigo 70.°
Local de estabelecimento do emitente ou do garante

1. Para serem elegiveis, os instrumentos de divida tém de ser emitidos por um emitente estabelecido no EEE ou num
pais do G-10 ndo pertencente ao EEE, sem prejuizo das exce¢bes previstas nos n. 3 a 6.

2. Para serem elegiveis, os garantes dos instrumentos de divida tém de estar estabelecidos no EEE, a menos que ndo
seja necessdria uma garantia para a avaliagio do cumprimento dos requisitos de qualidade de crédito de instrumentos de
divida especificos, sem prejuizo das excegdes previstas nos n.»s 3 e 4. A possibilidade de utilizacdo de uma notagdo de
crédito do garante atribuida por uma IEAC para avaliagio do cumprimento dos requisitos de qualidade de crédito
aplicdveis a um determinado instrumento de divida estd prevista no artigo 84.°.

3. Quanto a instrumentos de divida emitidos ou garantidos por sociedades ndo financeiras relativamente aos quais
ndo exista qualquer avaliacio de crédito por uma IEAC aceite relativa a emissdo, ao emitente ou ao garante, o emitente
ou o garante tém de estar estabelecidos num Estado-Membro cuja moeda é o euro.

4. Quanto a instrumentos de divida emitidos ou garantidos por bancos multilaterais de desenvolvimento ou por
organizagdes internacionais, o critério do local de estabelecimento ndo se aplica, sendo tais titulos elegiveis independen-
temente do local de estabelecimento.

5. No caso de instrumentos de divida titularizados, o emitente deve estar estabelecido no EEE, conforme previsto no
artigo 74.°

6.  Os instrumentos de divida emitidos por emitentes estabelecidos num pais do G-10 ndo pertencente ao EEE s6
poderdo ser considerados elegiveis se o Eurosistema se considerar que a legislagio do pais do G-10 em causa ndo
pertencente ao EEE protege adequadamente os direitos do Eurosistema. Para este efeito, tem de ser apresentada
anteriormente ao BCN relevante uma avaliacdo juridica, cuja forma e contetdo sejam aceites pelo Eurosistema, para que
os instrumentos de divida em causa sejam considerados elegiveis.

Artigo 71.°
Requisitos de qualidade do crédito dos ativos transacionaveis

Para serem elegiveis, os instrumentos de divida tém de cumprir os requisitos de qualidade de crédito previstos no
capitulo 2, salvo disposi¢do em contrério.

Secgdo 2

Critérios de elegibilidade especificos de determinados tipos de ativos transaciondveis

Subsecgio 1

Critérios de elegibilidade especificos dos instrumentos de divida titularizados

Artigo 72.°
Critérios de elegibilidade dos instrumentos de divida titularizados

Para serem elegiveis para as operacdes de crédito do Eurosistema, os instrumentos de divida titularizados tém de
cumprir os critérios gerais de elegibilidade relativos a todos os tipos de ativos transaciondveis previstos na sec¢do 1,
salvo no que respeita aos requisitos estabelecidos no artigo 62.° respeitantes a0 montante de capital e, adicionalmente,
tém de cumprir os critérios especificos de elegibilidade previstos na presente subsecgdo.

Artigo 73.°
Homogeneidade e composicio dos ativos subjacentes

1. Para os instrumentos de divida titularizados serem elegiveis, todos os ativos subjacentes tém de ser homogéneos,
ou seja, deverd ser possivel reportd-los de acordo com um dos templates (loan level data) ja existentes, e que consistem
numa das seguintes categorias:

a) empréstimos a particulares garantidos por hipotecas;
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b) empréstimos hipotecdrios para fins comerciais;

¢) empréstimos a pequenas e médias empresas (PME);
d) empréstimos para aquisi¢do de viatura;

e) crédito ao consumo;

f) créditos de locagio financeira;

g) créditos de cartdo de crédito.

2. Apds avaliagdo das informacdes apresentadas por uma contraparte, o Eurosistema poderd considerar que um
instrumento de divida titularizado ndo é homogéneo.

3. Os instrumentos de divida titularizados ndo deverdo conter quaisquer ativos subjacentes cedidos diretamente pelo
veiculo de titularizagdo que emitiu os instrumentos de divida titularizados.

4. Os ativos subjacentes ndo devem consistir, no todo ou em parte, efetiva ou potencialmente, em tranches de outros
instrumentos de divida titularizados. Este critério ndo exclui os instrumentos de divida titularizados cuja estrutura de
emissdo inclui dois veiculos de titularizagdo que satisfagam a exigéncia de uma cessdo de propriedade efetiva e incondi-
cional (true sale), de modo a que os instrumentos de divida emitidos pelo segundo destes veiculos fiquem direta ou
indiretamente garantidos pelo conjunto inicial de ativos subjacentes, e que todos os fluxos financeiros provenientes de
ativos subjacentes sejam transferidos do primeiro veiculo de titularizacdo para o segundo.

5. Os ativos subjacentes ndo devem consistir, no todo ou em parte, efetiva ou potencialmente, em valores mobilidrios
condicionados por eventos de crédito (credit-linked notes), swaps ou outros instrumentos financeiros derivados,
instrumentos sintéticos ou direitos de crédito similares. Esta restricio ndo se aplica a swaps estritamente utilizados para
fins de cobertura de risco (hedging) em operagdes sobre instrumentos de divida titularizados.

6.  Sem prejuizo dos critérios de elegibilidade previstos na presente subsecgdo, os ativos subjacentes aos instrumentos
de divida titularizados garantidos por empréstimos hipotecdrios para fins comerciais ndo devem incluir empréstimos que
sejam, a qualquer altura, estruturados, sindicados ou alavancados. Para os efeitos do presente critério, 'empréstimo
estruturado’ significa uma estrutura que envolva tranches subordinadas, empréstimo sindicado’ significa um empréstimo
concedido por um grupo de mutuantes reunidos num sindicato de empréstimo e ’empréstimo alavancado’ significa um
empréstimo concedido a uma empresa que ja apresente um nivel de endividamento elevado, tal como acontece com o
financiamento de operagdes de tomada de controlo (takeover) ou de aquisi¢do de maioria do capital social (buy out), casos
em que o empréstimo ¢é utilizado para a compra do capital social de uma empresa que é igualmente a mutudria do
empréstimo.

7. Os instrumentos de divida titularizados cujos ativos subjacentes incluam créditos de locagdo financeira com valores
residuais, e que constavam da lista de ativos elegiveis em 1 de maio de 2015, manttm a sua elegibilidade até
31 de agosto de 2015.

Artigo 74.°
Restricdes geograficas respeitantes a instrumentos de divida titularizados e a ativos subjacentes

1. O emitente dos instrumentos de divida titularizados tem de ser um veiculo de titularizagdo estabelecido no EEE.

2. Os ativos subjacentes tém de provir de um originador estabelecido no EEE e serem cedidos ao veiculo de titula-
rizacdo pelo originador ou por um intermedidrio estabelecido no EEE.

3. Para efeitos do no n° 2, o fiel depositdrio das hipotecas (mortgage trustee) ou dos valores a receber (receivables
trustee) sdo considerados como intermedidrios. Os instrumentos de divida titularizados que constem da lista de ativos
transaciondveis elegiveis em 1 de maio de 2015, mas que ndo cumpram o disposto no n.° 2 relativamente ao local de
constituicio do fiel depositdrio das hipotecas ou dos valores a receber, continuario a ser considerados elegiveis até
1 de maio de 2016 desde que cumpram os restantes critérios de elegibilidade aplicaveis.

4. Os devedores e os credores dos ativos subjacentes devem estar constituidos no EEE ou, tratando-se de pessoas
singulares, devem af ser residentes. Qualquer garantia associada deve situar-se no EEE, devendo a lei que regula os ativos
subjacentes ser a lei de um pais pertencente ao EEE.
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Artigo 75.°
Aquisigdo de ativos subjacentes por veiculos de titularizacio

1. A aquisicdo dos ativos subjacentes por um veiculo de titularizacio deve ser regulada pela lei de um Estado-
-Membro.

2. Os ativos subjacentes devem ter sido adquiridos pelo veiculo de titularizacdo a um originador ou a um interme-
didrio tal como previsto no artigo 74.°, n.> 2, numa modalidade que o Eurosistema considere representar uma cessio
efetiva e incondicional de propriedade (true sale), oponivel a terceiros, e que ndo responda por quaisquer dividas do
cedente origindrio e dos respetivos credores, ou do intermediario e dos seus credores, mesmo em caso de insolvéncia do
cedente origindrio ou do intermedidrio.

Artigo 76.
Avaliacio das cldusulas de recuperacgio (clawback) relativas a instrumentos de divida titularizados

1. Os instrumentos de divida titularizados s6 serdo considerados elegiveis se o Eurosistema tiver comprovado que os
seus direitos beneficiam de protegdo adequada contra provisdes de clawback que o Eurosistema considere relevantes a luz
da lei do pais do EEE em questdo. Para este efeito, e antes de os instrumentos de divida titularizados poderem ser
considerados elegiveis, o Eurosistema pode requerer:

a) uma apreciagdo juridica independente, de forma e contetido aceitdveis para o Eurosistema, especificando quais as
regras sobre cldusulas de clawback em vigor no pais em causa; efou

b) outros documentos, tais como um certificado de solvéncia do cedente valido para todo o periodo suspeito, entendido
como um determinado periodo de tempo durante o qual a cedéncia dos ativos subjacentes ao veiculo de titularizagio
pode ser anulada por um liquidatario.

2. As cldusulas de clawback que o Eurosistema considera gravosas e, consequentemente, inaceitdveis, incluem:

a) disposicOes que permitam a anulacio da cedéncia dos ativos subjacentes ao veiculo de titularizagdo pelo liquidatario
unicamente com base no facto de a mesma ter sido efetuada dentro do periodo suspeito, tal como referido no n.° 1,
alinea b), antes da declaragio de insolvéncia do vendedor; ou

b) disposi¢des de acordo com as quais essa anulacdo s6 possa ser evitada pelo cessiondrio se este provar que, no
momento da venda, ndo tinha conhecimento da insolvéncia do vendedor.

Para efeitos do presente critério, o cedente podera ser o originador ou o intermedidrio, consoante o aplicvel.

Artigo 77.°
Nio subordinacio das tranches de instrumentos de divida titularizados

1. Apenas podem ser consideradas elegiveis as tranches ou subtranches dos instrumentos de divida titularizados que
ndo estejam subordinadas a outras tranches da mesma emissdo durante a vida do instrumento de divida titularizado em
causa.

2. Considera-se que uma tranche ou subtranche ndo estd subordinada a outras tranches ou subtranches da mesma emissio
se, de acordo com as regras de prioridade de pagamento eventualmente aplicdveis apds a execucdo, tal como estabe-
lecidas no prospeto, nenhuma outra tranche ou subtranche tiver prioridade em relacio a essa tranche ou subtranche em
termos de reembolso do capital e juros a haver, pelo que a mesma serd a tltima a incorrer em perdas entre as diferentes
tranches ou subtranches.

Artigo 78.°
Prestacio de informacio relativa aos ativos subjacentes a instrumentos de divida titularizados

1. Devem ser apresentados dados completos e normalizados referentes aos ativos subjacentes a um instrumento de
divida titularizado de acordo com os procedimentos previstos no anexo VIII, que inclui a informagdo sobre a classi-
ficagdo (scores) requerida relativa a qualidade dos dados. Ao proceder a andlise de elegibilidade, o Eurosistema leva em
conta: a) o ndo fornecimento de quaisquer dados; e b) a frequéncia com que os campos para preenchimento de dados
ndo contém informacio relevante.
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2. Sem prejuizo dos valores de classificacdo requeridos previstos no anexo VIII quanto aos dados referentes aos ativos
subjacentes, o Eurosistema pode aceitar como garantia instrumentos de divida titularizados com classificagdo inferior a
requerida (A1) findo o periodo transitério aplicdvel de acordo com o previsto no anexo VIII, caso a caso e desde que
sejam prestadas explicacdes adequadas sobre a causa da incapacidade de obtencio da classificacio requerida. Para cada
explicagdo adequada, o Eurosistema determina um nivel mdximo e um horizonte temporal de tolerancia, tal como
detalhado no sitio web do BCE. O horizonte temporal de tolerdncia deve indicar o prazo para a melhoria da qualidade
dos dados referentes aos instrumentos de divida titularizados.

Artigo 79.0
Solicitacio de informacio relativa a instrumentos de divida titularizados

O Eurosistema reserva-se o direito de solicitar a qualquer terceiro que considere relevante, incluindo, de forma nio
taxativa, o emitente, o originador ou o promotor, qualquer esclarecimento e/ou confirmacdo juridica que considere
necessario para avaliar a elegibilidade de instrumentos de divida titularizados e que diga respeito ao fornecimento de
dados referentes aos empréstimos. Se um terceiro ndo obedecer a um determinado pedido de informagdes, o
Eurosistema pode decidir ndo aceitar os instrumentos de divida titularizados como garantia ou decidir suspender a sua
elegibilidade.

Subseccio 2

Critérios de elegibilidade especificos das obrigacdes com ativos subjacentes garantidas por
instrumentos de divida titularizados

Artigo 80.°

Critérios de elegibilidade das obrigacdes com ativos subjacentes garantidas por instrumentos de divida titula-
rizados

1. No caso de obrigacdes com ativos subjacentes garantidas por instrumentos de divida titularizados, estes
instrumentos devem cumprir todos os requisitos seguintes:

a) os ativos subjacentes a instrumentos de divida titularizados devem cumprir os critérios previstos no artigo 129.°,
n.° 1, alineas d) a f), do Regulamento (UE) n.> 575/2013 relativamente aos instrumentos de divida titularizados que
garantem obriga¢des com ativos subjacentes;

b) os ativos subjacentes devem ter sido originados por uma entidade com uma relagio estreita com o emitente das
obrigacdes com ativos subjacentes, tal como descrito no artigo 138.;

¢) sdo utilizados como instrumento para transferir as hipotecas ou empréstimos com garantia imobilidria da entidade
originadora para o patriménio subjacente da correspondente obrigacdo com ativos subjacentes.

2. Os BCN devem, de acordo com o disposto no n.° 4, utilizar os seguintes mecanismos para se certificarem de que o
patriménio das obrigagdes com ativos subjacentes garantidas por instrumentos de divida titularizados ndo contém
instrumentos de divida titularizados que ndo cumpram o disposto no n.° 1:

a) requerer a cada trés meses uma autocertificacgio e compromisso por parte do emitente confirmando que o
patriménio subjacente das obrigacdes com ativos subjacentes garantidas por instrumentos de divida titularizados ndo
contém instrumentos de divida titularizados que ndo cumpram o disposto no n.° 1. O pedido do BCN deve
especificar que a autocertificagdo terd de ser assinada pelo diretor-geral (CEO), pelo diretor financeiro (CFO) ou por
um gestor do emitente com um cargo com idéntico nivel de responsabilidade, ou por um signatdrio autorizado em
nome de um deles;

b) requerer anualmente ao emitente uma confirmagdo ex post por auditores externos ou por uma entidade externa que
certifique a composi¢io do patriménio subjacente, confirmando que o patriménio subjacente das obrigacdes com
ativos subjacentes garantidas por instrumentos de divida titularizados ndo contém instrumentos de divida titula-
rizados que ndo cumpram o disposto no n.° 1 durante o periodo controlado.

3. Se o emitente ndo obedecer a um pedido especifico, ou se o Eurosistema considerar o contetido de uma
confirmagio incorreto ou insuficiente ao ponto de ndo ser possivel verificar que o patriménio subjacente das obrigacdes
com ativos subjacentes garantidas por instrumentos de divida titularizados cumpre os critérios previstos no n. 1,

o Eurosistema ndo aceitard as obrigacdes com ativos subjacentes como garantias elegiveis ou suspenderd a sua
elegibilidade.
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4. Se a legislagdo aplicdvel ou o prospeto vedar a inclusdo de instrumentos de divida titularizados que ndo cumpram
com o disposto no n.> 1 como ativos suscetiveis de serem incluidos no patriménio subjacente, nio serd requerida
qualquer verificacdo nos termos previstos no n.° 2.

5. Para efeitos do disposto no n.° 1, alinea b), as relagdes estreitas sio determinadas no momento em que as unidades
de participacdo privilegiadas dos instrumentos de divida titularizados sejam transferidas para o patriménio subjacente da
obrigacio hipotecdria.

Subseccio 3

Critérios de elegibilidade especificos dos certificados de divida emitidos pelo Eurosistema

Artigo 81.°
Critérios de elegibilidade dos certificados de divida emitidos pelo Eurosistema

1. Os certificados de divida emitidos pelo BCE e os certificados de divida emitidos pelos BCN antes da data de adogdo
do euro nos respetivos Estados-Membros cuja moeda é o euro sdo elegiveis como garantia para as operagdes de crédito
do Eurosistema.

2. Os certificados de divida emitidos pelo Eurosistema ndo ficam sujeitos aos critérios previstos no presente capitulo.

CAPITULO 2
Requisitos do Eurosistema relativos a qualidade do crédito dos ativos transaciondveis
Artigo 82.°
Requisitos do Eurosistema relativos a qualidade do crédito dos ativos transaciondveis

1. Para além das regras gerais previstas no artigo 59.° e das regras especificas estabelecidas no artigo 84.°, os ativos
transaciondveis devem cumprir os seguintes requisitos de qualidade de crédito para poderem ser elegiveis como ativos de
garantia para operagdes de crédito do Eurosistema:

a) com excecdo dos instrumentos de divida titularizados, todos os ativos transaciondveis devem ter uma avaliacio de
crédito efetuada por, pelo menos, um sistema de IEAC aceite pelo Eurosistema, expressa sob a forma de notacio de
crédito publica, que corresponda no minimo ao nivel 3 da qualidade de crédito na escala de nota¢do harmonizada do
Eurosistema relativa a qualidade de crédito;

b) os instrumentos de divida titularizados devem ter uma avaliagdo de crédito efetuada por, pelo menos, dois sistemas
de IEAC aceites pelo Eurosistema, expressa sob a forma de duas notagdes de crédito publicas, cada uma delas
atribuida pelos referidos sistemas das IEAC, correspondente no minimo ao nivel 2 na escala de notagdo harmonizada
do Eurosistema relativa a qualidade de crédito.

2. O Eurosistema pode requerer qualquer esclarecimento que considere necessdrio relativamente a notagdo de crédito
publica referida no n.° 1.

Artigo 83.°

Tipos de avaliacdes de crédito das IEAC utilizados nas avaliacdes da qualidade de crédito dos ativos transacio-
ndveis

Devem utilizar-se os tipos de avaliagdes de crédito pelas IEAC aceites abaixo descritos para se apreciar a observancia dos
requisitos de qualidade de crédito aplicdveis aos ativos transaciondveis:

a) notagdo de emissdo efetuada por uma IEAC: esta notagdo refere-se a avaliacdo de crédito atribuida por uma IEAC a
uma emissdo ou, na falta desta, a0 programa ou série de emissdo ao abrigo do qual um ativo seja emitido. Uma
avaliagdo da IEAC do programa ou série de emissdo apenas serd relevante se for aplicivel ao ativo especifico em
causa e se ndo existir uma notagio de emissdo diferente por parte da mesma IEAC. No que se refere as notagdes de
emissdo conferidas por uma IEAC, o Eurosistema ndo fard distingdes quanto ao prazo inicial do ativo. Qualquer
notagdo atribuida a emissdo ou programa ou série de emissdo por uma IEAC serd aceitdvel.

b) notagdo da emitente efetuada por uma IEAC: esta notacdo refere-se a avaliacio de crédito atribuida por uma IEAC a
um emitente. Para determinar que avaliagdo de crédito deve ser utilizada, o Eurosistema faz uma distin¢do de acordo
com o prazo de vencimento do ativo. A distincdo ¢ feita entre:

i) ativos de curto prazo, ou seja, ativos com prazo inicial para o vencimento até 390 dias, inclusive; e

ii) ativos de longo prazo, ou seja, ativos com prazo inicial para o vencimento superior a 390 dias. Relativamente aos
ativos de curto prazo, serdo aceites nota¢des de curto e de longo prazo atribuidas pelas IEAC. Quanto aos ativos
de longo prazo, apenas notagdes de longo prazo atribuidas por IEAC a um emitente serdo aceitdveis.
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¢) Notagdo do garante efetuada por uma IEAC: esta notagdo refere-se a uma avaliago de crédito atribuida por uma
IEAC a um garante, se a garantia cumprir os requisitos previstos no titulo IV. Relativamente as notagdes de garante
atribuidas pelas IEAC, o Eurosistema ndo efetuard distingdo quanto ao prazo inicial do ativo. Apenas notacdes de
longo prazo atribuidas por IEAC a um garante serdo aceitdveis.

Artigo 84.°
Prioridade das avaliacbes de crédito das IEAC relativamente aos ativos transaciondveis

Para os ativos transaciondveis, o Eurosistema determina o cumprimento dos requisitos de qualidade de crédito de acordo
com as regras seguintes:

a) Relativamente aos ativos transacionaveis que ndo tenham sido emitidos pelas administragdes centrais, regionais ou
locais, agéncias, bancos multilaterais de desenvolvimento ou organizacdes internacionais e instrumentos de divida
titularizados, aplicam-se as seguintes regras:

i) o Eurosistema considerard que as notacdes de emissdo atribuidas por IEAC tém prioridade sobre as notagdes de
emitente ou de garante conferida pelas mesmas. Sem prejuizo da aplicacdo desta regra de prioridade, de acordo
com o disposto no artigo 82.°, n.° 1, alinea a), pelo menos uma avaliagio de crédito das IEAC deve cumprir os
requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema aplicdveis;

ii) se estiverem dispom’veis varias notagdes de IEAC relativamente 2 mesma emissdo, o Eurosistema tomard em
consideragdo a melhor notagdo de emissdo por parte dessas IEAC. Se a primeira melhor notacdo de emissdo nio
respeitar o limite de qualidade de crédito do Eurosistema para ativos transaciondveis, o ativo ndo serd elegivel,
ainda que exista uma garantia aceitdvel nos termos do titulo IV;

iii) na falta de notacdo de emissdo por parte de uma IEAC, o Eurosistema poderd ter em consideragio uma notagio
de emitente ou de garante atribuida por uma IEAC. Se estiverem disponiveis vdrias notacdes de IEAC relati-
vamente ao mesmo emitente e/ou a0 mesmo garante para a mesma emissio, o Eurosistema tomard em
consideragdo a melhor dessas notacdes;

b) relativamente aos ativos transaciondveis emitidos pelas administragdes centrais, regionais ou locais, agéncias, bancos
multilaterais de desenvolvimento ou organizagdes internacionais, aplicam-se as regras seguintes:

i) de acordo com o disposto no artigo 82.°, n.o 1, alinea a), pelo menos uma avaliacio de crédito conferida por
uma [EAC deve cumprir os requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema aplicdveis. O Eurosistema apenas
considerard as notagdes de emitente ou de garante atribuidas por uma IEAG;

ii) se estiverem disponiveis vdrias notagdes de IEAC relativamente ao mesmo emitente e ao mesmo garante, o
Eurosistema tomard em consideragdo a melhor dessas notacdes;

iii) as obriga¢des com ativos subjacentes emitidas por agéncias ndo serdo avaliadas nos termos das regras da presente
alinea, mas antes pelas regras da alinea a).

¢) Relativamente aos instrumentos de divida titularizados, aplicam-se as seguintes regras:

i) de acordo com o disposto no artigo 82.2, n.o 1, alinea b), pelo menos duas avaliacdes de crédito das IEAC devem
cumprir os requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema aplicdveis. O Eurosistema apenas considera notagdes
de emissdo atribuidas por IEAC; e

N

ii) se estiverem disponiveis mais do que duas nota¢des de IEAC relativamente a mesma emissdo, o Eurosistema
tomard em consideragdo a primeira e segunda melhores dessas notagdes de emissdo.

Artigo 85.°
Titulos com mdltiplos emitentes

Relativamente a ativos transaciondveis com mais do que um emitente (titulos com mdltiplos emitentes), a notagdo de
emitente por IEAC serd determinada com base na responsabilidade potencial de cada emitente, da forma como a seguir
se descreve:

a) se cada um dos emitentes for pessoal e solidariamente responsdvel pelas obrigacdes dos restantes emitentes no
ambito da emissdo ou, se aplicavel, no dmbito do programa/série de emissdo, serd tida em consideracdo a notagdo de
emitente das IEAC mais elevada de entre as primeiras melhores notagdes de emitente das IEAC de todos os emitentes;

b) se qualquer emitente ndo for pessoal e solidariamente responsavel pelas obrigagdes dos restantes emitentes no ambito
da emissdo ou, se aplicdvel, no 4mbito do programafsérie de emissdo, serd tida em consideragio a notagdo de
emitente das IEAC mais baixa de entre as primeiras melhores notagdes de emitente das IEAC de todos os emitentes.
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Artigo 86.°
Notagdes de moedas diferentes do euro

Para efeitos das notagdes de emitente atribuidas por IEAC, sdo aceites notagdes de moeda estrangeira. Se o ativo estiver
denominado na moeda nacional do emitente, as notagdes da moeda local sdo igualmente aceites.

Artigo 87.°

Critérios de avaliagio de crédito dos ativos transaciondveis na falta de uma avaliacio da qualidade de crédito
por uma IEAC

1. Na auséncia de uma avaliagdo de crédito apropriada por parte de uma IEAC aceite relativa a emissdo, ao emitente
ou ao garante, tal como previsto no artigo 84.°, alineas a) ou b), o Eurosistema deverd efetuar uma avaliagio de crédito
implicita dos ativos transaciondveis (com excecdo dos instrumentos de divida titularizados), de acordo com as regras
previstas nos n. 2 e 3. Esta avaliacdo de crédito implicita deve cumprir os requisitos de qualidade de crédito do
Eurosistema.

2. Se os instrumentos de divida forem emitidos ou garantidos por administra¢des regionais, autoridades locais ou
entidades do setor publico tal como definidas no artigo 4.°, n.o 8 do Regulamento (UE) n.° 575/2013 (centidades do
setor publico para efeitos do regulamento relativo aos requisitos prudenciais para as instituicdes de crédito») estabelecidas
num Estado-Membro cuja moeda € o euro, a avaliagio de crédito deve ser efetuada pelo Eurosistema de acordo com as
regras seguintes:

a) aos instrumentos de divida emitidos ou garantidos por entidades que, para efeitos do regulamento relativo aos
requisitos prudenciais aplicdveis as instituicdes de crédito, de acordo com o determinado pelas autoridades
competentes, tenham um tratamento idéntico ao das administra¢des centrais nas jurisdi¢des em que se encontram
estabelecidos para efeitos de requisitos de capital de acordo com o previsto nos artigos 115.2, n. 2, 116.2, n.os 1 e 4,
do Regulamento (UE) n.° 575/2013, serd atribuido um nivel de qualidade de crédito correspondente a melhor

notagio de crédito atribuida por uma IEAC aceite & administracdo central da jurisdi¢io em que tais entidades se
encontrem estabelecidas;

b) aos instrumentos de divida emitidos ou garantidos por entidades que, para efeitos do regulamento relativo aos
requisitos prudenciais aplicdveis as instituicdes de crédito que, de acordo com o determinado pelas autoridades
competentes, tenham um tratamento idéntico ao das institui¢des de crédito para efeitos de requisitos de capital de
acordo com o previsto nos artigos 115.°, n.° 1 e 116.°, n.° 2, do Regulamento (UE) n.> 575/2013, serd atribuido um
nivel de qualidade de crédito correspondente a um nivel inferior & melhor notacdo de crédito atribuida por uma IEAC
aceite a administracdo central da jurisdicio em que tais entidades se encontram estabelecidas;

c) se os emitentes ou garantes forem entidades do setor publico para efeitos do regulamento relativo aos requisitos
prudenciais aplicdveis as institui¢des de crédito ndo abrangidas pelo disposto nas alineas a) e b), nenhuma avaliacio
de crédito implicita serd derivada, devendo os referidos emitentes ou garantes serem tratados do mesmo modo que as
entidades do setor privado;

3. Se os instrumentos de divida forem emitidos ou garantidos por sociedades ndo financeiras estabelecidas num
Estado-Membro cuja moeda é o euro, a avaliagdo da qualidade de crédito é efetuada pelo Eurosistema com base nas
regras de avaliacdo da qualidade de crédito aplicaveis aos direitos de crédito previstas no capitulo 2 do titulo III. Os
ativos cuja qualidade de crédito seja avaliada de acordo com as normas contidas no presente nimero nio serdo incluidos
na lista publica de ativos transaciondveis elegiveis.

Quadro 9

Avaliagdes de crédito implicitas para emitentes ou garantes sem uma avaliagio de crédito por parte de uma
IEAC

(lassificagdo de emitentes ou garantes, em conformidade
com o disposto no Regulamento (UE) n.> 575/2013

Avaliagdo de crédito implicita do emitente ou garante
pertencente a classe correspondente

Classe 1

Administracdes regionais, autoridades locais e enti-
dades do setor piiblico para efeitos do regulamento
relativo aos requisitos prudenciais para as institui-
¢es de crédito que, de acordo com as autoridades
competentes, podem ser tratadas como administra-
¢do central para efeitos de requisitos de capital

Atribuigdo da avaliagio de crédito de uma IEAC a
administragdo central do pais em que se encontram
estabelecidas
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Classificagdo de emitentes ou garantes, em conformidade Avaliacdo de crédito implicita do emitente ou garante
com o disposto no Regulamento (UE) n.> 575/2013 pertencente a classe correspondente

Classe 2 Administragdes regionais, autoridades locais e enti- | Atribuicdo da avaliagio de crédito um nivel (¥)
dades do setor publico para efeitos do regulamento | abaixo do da avaliagdo de crédito de uma IEAC a ad-
relativo aos requisitos prudenciais para as institui- | ministragdo central do pais no qual se encontram
¢des de crédito que, de acordo com as autoridades | estabelecidas
competentes, podem ser tratadas como institui¢des
de crédito para efeitos de requisitos de capital

Classe 3 Outras entidades do setor pablico para efeitos do | Tratadas como emitentes ou devedores do setor pri-
regulamento relativo aos requisitos prudenciais | vado
para as institui¢des de crédito

(*) O sitio web do BCE publica informagdes sobre os niveis de qualidade de crédito.

Artigo 88.°
Requisitos de qualidade de crédito adicionais aplicdveis aos instrumentos de divida titularizados

1. No que toca aos instrumentos de divida titularizados, a avaliagdo da qualidade de crédito baseia-se numa notagio
de emissdo publica que é explicada num relatério de notacio de crédito disponivel ao puablico, ou seja, um relatério
sobre uma nova emissdo. Este relatdrio piblico de notagdo de crédito ptiblico deve incluir, designadamente, uma anélise
abrangente dos aspetos estruturais e juridicos, uma avaliagdo detalhada do ativo subjacente e uma andlise dos partici-
pantes na operagdo, bem como uma andlise de quaisquer outros detalhes da transagio que sejam relevantes.

2. Além do requisito previsto no n.° 1, as IEAC aceites tém de publicar relatérios de acompanhamento regulares
relativos aos instrumentos de divida titularizados. A publicagdo destes relatérios deve realizar-se no prazo maximo de
quatro semanas ap6s a data de pagamento de cupdo dos instrumentos de divida titularizados. A data de referéncia dos
referidos relatérios deverd corresponder a data de pagamento de cupdo mais recente, salvo quanto a instrumentos de
divida titularizados com pagamentos mensais de cupdo, caso em que o relatorio de acompanhamento deve ser
publicado com uma periodicidade minima trimestral. Os relatérios de acompanhamento devem conter, no minimo, os
dados principais da transacio (por exemplo, a composi¢do dos ativos subjacentes, os participantes na operacdo e a
estrutura acionista, bem como informagio sobre o desempenho).

TITULO III
CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E REQUISITOS DE QUALIDADE DE CREDITO DOS ATIVOS NAO TRANSACIONAVEIS

CAPITULO 1
Critérios de elegibilidade dos ativos ndo transaciondveis
Secgdo 1

Critérios de elegibilidade dos direitos de crédito

Artigo 89.0
Tipo de ativo elegivel

1. O direito de crédito elegivel deve corresponder a uma obrigacdo de divida de um devedor para com uma
contraparte.

2. Sdo elegiveis os direitos de crédito com redugdo progressiva do saldo, ou seja, cujo calenddrio de pagamento do
capital e dos juros seja pré-acordado, bem como linhas de crédito utilizadas.

3. Ndo sdo tipos de direitos de crédito elegiveis os descobertos em saldos correntes, as letras de crédito e as linhas de
crédito por utilizar (por exemplo, facilidades de crédito renovdvel ndo utilizadas) que permitem a utilizagdo de crédito
mas que ndo constituem, por si so, direitos de crédito.

4. Uma participagdo num empréstimo sindicado é considerada um tipo de direito de crédito elegivel. Para efeitos da
presente secgdo, por ’participagdio num empréstimo sindicado’ entende-se um direito de crédito resultante da
participa¢do de um mutuante num empréstimo concedido por um grupo de mutuantes reunidos num sindicato.

5. Um direito de crédito conferido em qualquer outro contexto que nio o de uma mera relagio de mituo pode
constituir um tipo de ativo elegivel. Um direito inerente resultante de locacdo financeira ou de factoring pode ser
considerado como ativo elegivel se representar um direito de crédito. Os direitos adquiridos ao abrigo de factoring s6
serdo um tipo de ativo elegivel na medida em que representarem efetivamente um direito de crédito em contraposi¢do a
outros direitos, tais como o direito ao preco de compra.



L 91/50 Jornal Oficial da Unido Europeia 2.4.2015

Artigo 90.°
Montante de capital e cupdes dos direitos de crédito
Para serem elegiveis, os direitos de crédito devem cumprir, até a data de reembolso final, os seguintes requisitos:
a) terem um montante de capital fixo e incondicional; e
b) terem uma taxa de juro que ndo resulte num fluxo financeiro negativo, sob uma das seguintes formas:
i) cupdo zero;
ii) taxa fixa; ou

iii) taxa varidvel, ou seja, associada a outra taxa de juro de referéncia ou a taxa de inflagio.

Artigo 91.°
Nio subordinagio

Os direitos de crédito ndo podem atribuir direitos ao capital efou aos juros que estejam subordinados: a) aos direitos dos
detentores de outras obrigagdes de divida ndo garantidas do devedor, incluindo outras participagdes (tranches) ou subpar-
ticipagdes (subtranches) do mesmo empréstimo sindicado; e b) aos direitos dos detentores de instrumentos de divida do
mesmo emitente.

Artigo 92.°
Requisitos de qualidade do crédito dos direitos de crédito

A qualidade de crédito dos direitos de crédito é avaliada com base na qualidade de crédito do devedor ou garante. O
devedor ou o garante em causa devem cumprir os requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema, tal como
especificado nas regras do ECAF relativas a direitos de crédito previstas na parte IV, titulo III, capitulo 2.

Artigo 93.0
Dimensdo minima dos direitos de crédito

Para utilizacio doméstica, os direitos de crédito devem, no momento em que sdo apresentados como garantia por uma
contraparte, ascender a um limite minimo definido pelo BCN de origem. A nivel transfronteiras, o limite minimo ¢é de
500 000 euros.

Artigo 94.°
Moeda de denominagdo dos direitos de crédito

Os direitos de crédito devem ser denominados em euros ou em alguma das moedas anteriormente vigentes nos Estados-
-Membros cuja moeda é o euro.

Artigo 95.°
Tipo de devedor ou garante

1. Os devedores e os garantes de direitos de crédito elegiveis devem ser sociedades ndo financeiras, entidades do setor
publico, bancos multilaterais de desenvolvimento ou organizagdes internacionais. Para efeitos do presente artigo, um
banco multilateral de desenvolvimento ou uma organizacdo internacional podem ser reconhecidos pelo Eurosistema da
mesma forma que a descrita no artigo 69.°, n.o 2.

2. Se um direito de crédito tiver mais do que um devedor, cada devedor serd solidariamente responsdvel pelo
reembolso total do direito de crédito.

Artigo 96.°
Local de estabelecimento do devedor ou do garante

1. O devedor de um direito de crédito deve estar estabelecido num Estado-Membro cuja moeda é o euro.
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2. O garante de um direito de crédito deve igualmente estar estabelecido num Estado-Membro cuja moeda é o euro a
menos que, devido a existéncia de uma avaliagdo de crédito adequada do devedor, ndo seja necessdria uma garantia para
o cumprimento dos requisitos de qualidade de crédito dos ativos ndo transaciondveis.

3. Relativamente a devedores ou garantes que sejam bancos multilaterais de desenvolvimento ou organiza¢des
internacionais, ndo tém aplicagdo as regras estabelecidas nos n.> 1 e 2, sendo os mesmos elegiveis independentemente
do seu local de estabelecimento.

Artigo 97.0

Legislagio aplicivel
O contrato relativo ao direito de crédito, assim como o contrato entre a contraparte e o BCN de origem que mobilizar o
direito de crédito como ativo de garantia, devem estar sujeitos a lei de um Estado-Membro cuja moeda é o euro. Além
disso, no total, ndo poderdo existir mais do que duas leis aplicéveis:
a) a contraparte;
b) ao credor;
¢) ao devedor;
d) ao garante (se existir);

€) ao contrato relativo ao direito de crédito; e

f) ao contrato entre a contraparte e o BCN de origem que mobilizar o direito de crédito como ativo de garantia.

Artigo 98.°
Procedimentos de manuseamento

Os direitos de crédito devem ser tratados de acordo com os procedimentos do Eurosistema definidos na respetiva
documentacio nacional dos BCN.

Artigo 99.°0

Requisitos legais adicionais aplicdveis aos direitos de crédito
1. Para garantir a constitui¢do de uma garantia vélida sobre direitos de crédito e a sua rdpida realizacdo em caso de
incumprimento de uma contraparte, devem ser preenchidos alguns requisitos legais adicionais. Estes requisitos legais
estdo relacionados com:
a) a verificagio da existéncia de direitos de crédito;
b) a notificacdo do devedor relativamente a mobilizacdo do direito de crédito ou ao registo dessa mobilizagio;
¢) a auséncia de restri¢des a mobilizagdo do direito de crédito;
d) a auséncia de restri¢des a realizacio do direito de crédito;

€) a auséncia de restri¢des quanto ao segredo bancdrio e a confidencialidade.

2. O contetido destes requisitos legais estd especificado nos artigos 100.° a 105.2. Mais pormenores sobre as caracte-
risticas especiais das jurisdicdes nacionais sdo apresentados na documentagio nacional relevante dos BCN.

Artigo 100.°
Verificacio dos procedimentos utilizados para a apresentagio de direitos de crédito

Os BCN, ou os supervisores ou auditores externos, devem efetuar verificagdes pontuais da adequacdo dos procedimentos
utilizados pela contraparte ao submeterem informacio sobre direitos de crédito ao Eurosistema.
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Artigo 101.°
Verificacio da existéncia de direitos de crédito

1. Os BCN devem adotar, no minimo, as medidas que se seguem para verificarem a existéncia dos direitos de crédito
mobilizados como garantia:

a) obter uma confirmagdo escrita das contrapartes, com uma periodicidade minima trimestral, mediante a qual elas
confirmem:

i) a existéncia dos direitos de crédito (esta informagdo pode ser substituida por verificacdes cruzadas das
informagdes mantidas nas centrais de registo de crédito, caso existam);

ii) o cumprimento dos critérios de elegibilidade do Eurosistema por parte dos direitos de crédito;

iii) que o direito de crédito ndo estd a ser simultaneamente utilizado como garantia em beneficio de terceiros, e que a
contraparte nio mobilizard o direito de crédito como garantia a terceiros;

iv) que a contraparte assumird o compromisso de comunicar ao BCN competente, o mais tardar durante o dia til
seguinte, qualquer acontecimento que afete materialmente a relacdo contratual entre a contraparte e o BCN, em
particular o reembolso antecipado, parcial ou total, descidas de notacio e alteracdes substancialmente relevantes
das condi¢des do direito de crédito;

b) levar a cabo verificagdes aleatérias, efetuadas pelo proprio BCN, por centrais de responsabilidades de crédito
relevantes, por autoridades de supervisio bancdria competentes ou por auditores externos, acerca da qualidade e
rigor da confirmacio escrita apresentada pelas contrapartes, mediante a exigéncia de apresentacio de documentagio
ou de inspegdes no local. As informagdes verificadas em relagio a cada direito de crédito deverdo abranger, no
minimo, as caracteristicas que determinam a existéncia e a elegibilidade dos direitos de crédito. No respeitante a
contrapartes com sistemas baseados em nota¢des de crédito internas (sistemas IRB) aprovados pelo ECAF, devem
realizar-se verificacGes adicionais relativas a avaliagdo da qualidade de crédito dos direitos de crédito envolvendo a
confirmacdo das PD atribuidas a devedores de direitos de crédito que sejam utilizados como garantia em operac¢des
de crédito do Eurosistema.

2. As verificagdes realizadas de acordo com o previsto no artigo 100.° ou no n.° 1, alineas a) e b) deste artigo, por
BCN, autoridades de supervisdo, auditores externos ou centrais de responsabilidades de crédito devem ser regula-
mentadas de acordo com os requisitos nacionais aplicdveis ou, se necessério, estabelecidas contratualmente.

Artigo 102.°
Validade do contrato de mobilizacio de direitos de crédito

O contrato de mobilizagio de direitos de crédito como garantia celebrado entre a contraparte e o BCN em causa deve
ser vélido ao abrigo da legislacdo nacional aplicdvel. A contraparte efou o cessiondrio, consoante o caso, devem cumprir
todas as formalidades legais necessdrias para assegurar a validade do contrato e a mobilizagio de direitos de crédito
como garantia.

Artigo 103.°
Producio integral de efeitos da mobilizacio em relacio a terceiros

1. O contrato de mobilizacio dos direitos de crédito como garantia deve ser vélido perante terceiros ao abrigo da
legislagdo nacional aplicdvel. A contraparte efou o cessiondrio, consoante o caso, devem cumprir todas as formalidades
legais necessdrias para assegurar a validade da mobilizagio.

2. Relativamente a notificagio ao devedor, dependendo da legislagio nacional aplicével, é obrigatério o seguinte:

a) se for necessdria a notificagdo do devedor ou o registo publico da mobilizagio de um direito de crédito como
garantia para que a notificacdo produza todos os seus efeitos em relagdo a terceiros e, em especial, para a assegurar a
prevaléncia do direito real de garantia do BCN de origem em relagdo a outros credores, esses requisitos de notificagdo
ou de registo devem ser cumpridos antecipadamente ou na data da mobilizagio efetiva do direito de crédito como
garantia,

b) se ndo for necessdria a notificacio ex ante do devedor ou o registo publico da mobilizagdo de um direito de crédito
como garantia nos termos da alinea a), conforme especificado na documentagdo nacional aplicdvel, exige-se a
notificagdo ex post do devedor. A notificacdo ex post do devedor significa que o devedor deve ser notificado pela
contraparte ou pelo BCN de origem, conforme especificado na documentagio nacional, sobre o direito de crédito que
for mobilizado como garantia pela contraparte em beneficio do BCN, imediatamente ap6s uma situagio de
incumprimento ou um incidente de crédito similar conforme definido na documentag¢io nacional aplicével;
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¢) os BCN podem decidir exigir a notificagdo ex ante ou o registo ptiblico antecipadamente ou na data de mobilizagio,
ainda que estas formalidades ndo sejam necessérias para os fins previstos na alinea a).

d) para direitos de crédito representados por instrumentos ao portador, o BCN de origem pode exigir a transferéncia
fisica desses instrumentos para si ou para um terceiro, antecipadamente ou na data da sua mobilizacio efetiva como
garantia. Os requisitos de notificagdo previstos nas alineas a) e b) ndo sdo aplicdveis aos direitos de crédito
representados por instrumentos ao portador.

3. Os requisitos acima mencionados correspondem a requisitos minimos. Para além dos casos acima referidos, os
BCN podem ainda decidir exigir a notificacdo ex ante ou o registo, inclusive no caso de instrumentos ao portador.

Artigo 104.°
Auséncia de restri¢des relacionadas com a mobilizagdo e a realizacio de direitos de crédito

1. Os direitos de crédito devem ser totalmente transferiveis e passiveis de serem mobilizados sem restricdes em
beneficio do Eurosistema. O acordo relativo aos direitos de crédito ou outras disposi¢des contratuais entre a contraparte
e o devedor ndo devem prever quaisquer condi¢des restritivas quanto a mobilizagdo como garantia desses direitos de
crédito, exceto se a legislacio nacional estabelecer que tais restricdes contratuais ndo prejudicam o Eurosistema relati-
vamente a mobilizacdo de garantias.

2. O acordo relativo aos direitos de crédito ou outras disposi¢des contratuais entre a contraparte e o devedor nio
podem conter quaisquer condigdes restritivas quanto a realizacdo do direito de crédito utilizado como garantia em
operagdes de crédito do Eurosistema, inclusivamente no que respeita a forma, data ou qualquer outra exigéncia
relacionada com a realizagio.

3. Sem prejuizo do disposto nos n. 1 e 2, ndo sdo consideradas como restri¢des a realizacdo dos direitos de crédito
as disposicdes que restrinjam a cessdo de participagdes em empréstimos sindicados a bancos, instituicdes financeiras e
entidades regularmente envolvidas na execugdo, compra ou investimento em empréstimos, valores mobilidrios ou outros
ativos financeiros, ou estabelecida para esses fins.

4. Sem prejuizo do disposto nos n.>s 1 e 2, a existéncia de um agente coordenador (facility agent) para a cobranca e
distribuicdo de pagamentos e administracio do empréstimo ndo serd considerado como uma restricio a mobilizacio e
realizacdo de uma participacdo num empréstimo sindicado, desde que: a) o agente coordenador seja uma instituicio de
crédito localizada na Unido Europeia; e b) a relagdo de prestacdo de servios entre o membro do sindicato em causa e o
agente coordenador possa ser transferida juntamente com, ou como parte da participagdo no empréstimo sindicado.

Artigo 105.°
Auséncia de restricdes relacionadas com o segredo bancirio e com a confidencialidade
A contraparte e o devedor devem ter acordado contratualmente que o devedor autoriza incondicionalmente a divulgacio
de informacdes pela contraparte ao Eurosistema sobre os pormenores relativos ao direito de crédito e ao devedor que
sdo exigidas pelo BCN de origem, com o objetivo de assegurar que seja criada uma garantia vélida para os direitos de
crédito e que os mesmos possam ser rapidamente realizados em caso de incumprimento de uma contraparte. Este

requisito ndo serd necessdrio caso a legislacdo nacional aplicdvel assegure sem restricdes a prestacdo de tais informacdes,
conforme especificado na documentagdo nacional aplicdvel ao BCN de origem.

Secgdo 2

Critérios de elegibilidade dos depdsitos a prazo fixo

Artigo 106.°
Critérios de elegibilidade para depésitos a prazo fixo

Os depésitos a prazo fixo descritos no artigo 12.° que forem detidos por uma contraparte sdo ativos elegiveis como
garantia para operagdes de crédito do Eurosistema.
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Seccdo 3
Critérios de elegibilidade de instrumentos de divida garantidos por empréstimos
hipotecdrios
Artigo 107.°
Critérios de elegibilidade de instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecérios

1.  Um instrumento de divida garantido por empréstimos hipotecdrios deve ser uma nota promisséria ou letra
garantida por um conjunto de empréstimos hipotecdrios mas que ndo represente uma titularizagio plena. Deve ser
possivel substituir os ativos do patriménio subjacente, e existir um mecanismo que assegure que o BCN de origem tem
prioridade face aos outros credores, excetuando os isentos por razdes de ordem publica.

2. Os instrumentos de divida garantidos por empréstimos devem ter um montante de capital fixo e incondicional e
uma taxa de juro que ndo resulte num fluxo financeiro negativo.

3. Os instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecdrios devem cumprir os requisitos de qualidade de
crédito do Eurosistema especificados nas regras do ECAF relativas aos mesmos, tal como previstas na parte IV, titulo III,
capitulo 2.

4. Os instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecdrios devem ser emitidos por institui¢des de crédito
que sejam contrapartes estabelecidas num Estado-Membro cuja moeda é o euro

5. Os instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecdrios devem ser denominados em euros ou em
alguma das moedas anteriormente vigentes nos Estados-Membros cuja moeda é o euro.

6. Um emitente de instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecarios deve proceder a autocertificagio,
no minimo com uma periodicidade mensal, de que empréstimos hipotecérios que integram o patriménio subjacente
cumprem os critérios de elegibilidade especificados nos atos nacionais estabelecidos pelo BCN de origem e nas quais a
avaliacdo de crédito se baseia.

7. A mobilizagdo, utilizacio e manuseamento de instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecdrios
ficam sujeitos aos procedimentos do Eurosistema, tal como definidos na documentagdo nacional do BCN de origem.

CAPITULO 2
Requisitos do Eurosistema relativos a qualidade de crédito dos ativos ndo transaciondveis
Artigo 108.°
Requisitos do Eurosistema relativos a qualidade de crédito dos ativos ndo transaciondveis

Para serem elegiveis, os ativos ndo transaciondveis tém de observar os seguintes requisitos do Eurosistema relativos a
qualidade de crédito:

a) a qualidade de crédito dos direitos de crédito é avaliada com base na qualidade de crédito do devedor ou do garante,
a qual deve corresponder, no minimo, ao nivel 3 de qualidade de crédito na escala de notacdo harmonizada do
Eurosistema;

b) a avaliagio da qualidade de crédito dos instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecdrios deve
corresponder, no minimo, ao nivel 2 de qualidade de crédito na escala de notagdo harmonizada do Eurosistema.
Secgdo 1

Requisitos do Eurosistema relativos a qualidade de crédito dos ativos nio transaciondveis

Artigo 109.°
Regras gerais para a avaliacdo da qualidade de crédito dos direitos de crédito

1. O Eurosistema avalia a qualidade dos direitos de crédito com base na qualidade de crédito dos respetivos devedores
ou garantes fornecida pelos sistemas ou fontes de avaliagio da qualidade de crédito selecionados pela contraparte de
acordo com o disposto no artigo 110.°.

2. As contrapartes devem informar o BCN da ocorréncia de qualquer incidente de crédito no decurso do primeiro dia
util seguinte, incluindo algum atraso, de que tomem conhecimento, no pagamento pelos devedores dos direitos de
crédito mobilizados, devendo, se necessdrio, proceder a retirada ou substituicdo desses ativos.

3. No que se refere aos devedores ou garantes dos ativos mobilizados como garantia, as contrapartes sdo responsaveis
por se assegurarem que utilizam as avaliagdes de crédito mais recentes disponiveis nos seus sistemas ou fontes de
avaliacdo da qualidade de crédito selecionados.
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Artigo 110.°
Selecio do sistema ou fonte de avaliagio da qualidade de crédito

1. As contrapartes que mobilizem direitos de crédito como garantia devem selecionar um sistema de avaliagio de
crédito de uma das quatro fontes de avaliacdo de crédito aceites pelo Eurosistema em conformidade com os critérios
gerais de aceitagdo constantes do titulo V da parte IV. Se as contrapartes selecionarem uma fonte IEAC, qualquer uma
das institui¢des externas podera ser utilizada.

2. Para além do disposto no n.° 1, os BCN podem autorizar as contrapartes a selecionar mais do que um sistema ou
fonte mediante a apresentagdo, ao BCN de origem, de um pedido devidamente fundamentado, apoiado numa justificacdo
adequada baseada no facto de a contraparte ndo dispor de suficiente cobertura pela fonte ou sistema de avaliacdo de
crédito 'primériofa’ e dela necessitar para a sua atividade.

3. Nos casos em que as contrapartes sejam autorizadas a utilizar mais do que um sistema ou fonte de avaliacio de
qualidade de crédito, ¢ de esperar que a fonte ou o sistema 'primdriofa’ seja ajo que fornecer a anélise do maior niimero
de devedores que tenham direitos de crédito mobilizados como garantia. Se afo referida/o fonte ou sistema ’primariofa’
da contraparte disponibilizar uma avaliagio de crédito de um devedor ou garante, apenas essa avaliagdo determinard a
elegibilidade e as margens de avaliagdo a aplicar ao devedor ou garante.

4. As contrapartes devem utilizar a fonte ou sistema de avaliagio de crédito selecionada(o) por um periodo minimo
de doze meses.

5. Decorrido o periodo a que o n.° 4 se refere as contrapartes podem apresentar ao BCN de origem um pedido
fundamentado e explicito para mudarem de fonte ou sistema de avaliagio de crédito.

6. Em determinadas circunstancias, e especialmente quando uma contraparte estiver a introduzir gradualmente o seu
sistema de notacdes de crédito internas ou comegar a utilizar direitos de crédito como ativos de garantia, os BCN
podem, a pedido fundamentado, conceder uma derrogagio excecional a uma contraparte no que se refere a condi¢io do
periodo minimo de 12 meses especificada no n.° 4, e permitir a contraparte mudar o sistema ou fonte de avaliagio da
qualidade de crédito previamente selecionado dentro desse prazo.

7. Se a contraparte tiver optado por uma fonte de avaliagio de crédito IEAC, pode utilizar uma notagdo de devedor
ou garante atribuida por IEAC. Se estiverem disponiveis maltiplas avaliagdes de crédito IEAC de devedor efou de garante
relativamente ao mesmo direito de crédito, pode utilizar-se a melhor avaliagio de crédito entre elas.

Artigo 111.°

Avaliagio de crédito de direitos de crédito cujos devedores ou garantes sejam entidades do setor piblico ou
sociedades ndo financeiras

1. O Eurosistema avalia a qualidade dos direitos de crédito cujos devedores ou garantes sejam entidades do setor
publico segundo as regras seguintes, aplicadas pela ordem indicada:

a) se existir uma avaliagdo de crédito do sistema ou fonte selecionadajo pela contraparte, o Eurosistema utilizd-la-d para
determinar se a entidade do setor publico que atua como devedor ou garante obedece aos requisitos de qualidade de
crédito do Eurosistema relativos aos ativos ndo transaciondveis estabelecidos no artigo 108.%;

b) na falta da avaliagio de crédito prevista na alinea a), o Eurosistema utilizard uma avaliacdo de crédito fornecida por
um sistema [EAC aceite relativa a entidade do setor ptblico que atua como devedor ou garante;

¢) se ndo estiver disponivel uma avaliacdo de crédito nos termos das alineas a) e b), aplica-se & entidade do setor
publico que atuar como devedor ou garante o procedimento previsto no artigo 87.° relativamente aos ativos transa-
cionaveis.

2. O Eurosistema avalia a qualidade dos direitos de crédito cujos devedores ou garantes sejam sociedades ndo
financeiras como segue: a avaliagdo de crédito fornecida pelo sistema ou fonte de avaliagdo de crédito selecionado/a pela
contraparte deve obedecer aos requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema relativos aos ativos ndo transaciondveis
estabelecidos no artigo 108.°
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Seccdo 2
Requisitos do Eurosistema relativos a qualidade do crédito dos instrumentos de divida
garantidos por empréstimos hipotecdrios

Artigo 112.°

N

Requisitos do Eurosistema relativos a qualidade do crédito dos instrumentos de divida garantidos por
empréstimos hipotecirios

Para verificar se a avaliagdo de crédito dos instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecdrios obedece aos
requisitos de qualidade de crédito relativos aos dltimos estabelecidos no artigo 108., o BCN de origem avaliard a
qualidade de crédito dos referidos instrumentos com base no quadro especifico de avaliagio de crédito de cada
jurisdi¢do estabelecido na documentac¢do nacional aplicavel.

TITULO IV
GARANTIAS DOS ATIVOS TRANSACIONAVEIS E NAO TRANSACIONAVEIS
Artigo 113.°
Requisitos aplicdveis as garantias

1. Os requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema podem ser estabelecidos com base em avaliagdes de crédito
fornecidas aos garantes de acordo com o disposto nos artigos 82.° a 84.°, no que se refere a ativos transaciondveis, e no
artigo 108.°, no que se refere aos direitos de crédito.

2. As garantias prestadas pelos garantes que sdo necessdrias para preencher os requisitos de qualidade de crédito do
Eurosistema devem obedecer ao disposto no presente titulo.

3. Para efeitos do n.° 1, o garante em causa tem de ser avaliado em separado com base na sua qualidade de crédito e
tem de preencher os requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema.

Artigo 114.°
Caracteristicas da garantia

1.  De acordo com os termos da garantia, o garante deve prestar uma garantia incondicional, irrevogdvel e paga a
primeira interpelacdo, garantindo aos detentores do ativo transaciondvel ou aos credores do direito de crédito o
cumprimento total das obrigagdes do emitente ou do devedor relativamente ao pagamento do capital, juros e quaisquer
outros montantes em divida respeitantes ao ativo transaciondvel ou ao direito de crédito. A garantia ndo necessita de ser
prestada especificamente ao ativo transaciondvel ou ao direito de crédito, podendo ser prestada apenas ao emitente ou
ao devedor, desde que o ativo transaciondvel ou direito de crédito em causa esteja coberto pela garantia.

2. A garantia deve ser paga a primeira interpelagdo, independentemente de se referir a um ativo transaciondvel ou a
um direito de crédito. As garantias prestadas por entidades do setor publico autorizadas a cobrar impostos devem
estabelecer a obriga¢do de pagamento a primeira interpelagdo ou, se ndo for esse o caso, devem prever um pagamento
imediato e pontual ap6s o incumprimento.

3. A garantia deve ser juridicamente vdlida, vinculativa e oponivel ao garante.
4. A garantia rege-se pela lei de um Estado-Membro.

5. Se o garante ndo for uma entidade do setor publico autorizada a cobrar impostos, deve ser apresentada ao BCN
em causa, antes de os ativos transaciondveis ou os direitos de créditos cobertos pela garantia poderem ser considerados
elegiveis, uma confirmagdo legal relativamente a validade juridica, efeito vinculativo e possibilidade de execucdo da
garantia, de forma e contetido aceites pelo Eurosistema. A confirmacio legal deve igualmente declarar que a garantia nio
é pessoal, e que apenas pode ser executada pelo titular dos ativos transaciondveis ou pelo credor do direito de crédito.
Caso o garante se encontre estabelecido numa jurisdi¢do ndo sujeita a legislagdo que rege a garantia, a confirmacio legal
também deve atestar que a garantia é vdlida e executdvel a luz da legislacio ao abrigo da qual o garante estd
estabelecido. Tratando-se de ativos transaciondveis, a confirmagdo legal deve ser apresentada pela contraparte ao BCN
que reportar o ativo suportado pela garantia para inclusdo na lista de ativos elegiveis, para andlise. No caso de direitos
de crédito, a confirmagio legal deve ser apresentada pela contraparte que pretender mobilizar o crédito ao BCN da
jurisdi¢do em que se aplica a lei que reger os direitos de crédito, para andlise. O requisito do cardter executivo da
garantia estd sujeito a quaisquer disposi¢des legais sobre insolvéncia, principios gerais de equidade e outras leis e
principios semelhantes aplicdveis ao garante que afetem, em termos gerais, os direitos dos credores contra o garante.
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Artigo 115.°
Nio subordinacio das obrigacdes do garante

As obrigacdes do garante ao abrigo da garantia devem ser hierarquizadas pelo menos de forma equivalente (pari passu) e
proporcional a todas as outras obrigagdes sem garantia do garante.

Artigo 116.°
Requisitos de qualidade do crédito aplicdveis aos garantes

O garante deve cumprir os requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema, tal como especificados nas regras do ECAF
aplicdveis aos garantes, estabelecidas nos artigos 82.° a 84., ou as regras aplicdveis aos garantes de direitos de crédito
estabelecidas no artigo 108.c.

Artigo 117.°
Tipo de garante
O garante deve ser:

a) para ativos transaciondveis, de acordo com o disposto no artigo 69.2: o banco central de um Estado-Membro; uma
entidade do setor publico, uma agéncia, uma instituicio de crédito, uma sociedade financeira que ndo seja uma
instituicdo de crédito, uma sociedade ndo financeira, um banco multilateral de desenvolvimento ou uma organizagdo
internacional; ou

b) para direitos de crédito, de acordo com o disposto no artigo 95.°: uma sociedade ndo financeira, uma entidade do
setor publico, um banco multilateral de desenvolvimento ou uma organizacdo internacional.
Artigo 118.°
Local de estabelecimento do garante
1. O garante deve estar estabelecido:

a) para ativos transaciondveis, de acordo com o disposto no artigo 70.°, no Espaco Econémico Europeu, exceto se ndo
for necessiria uma garantia para se estabelecerem os requisitos de qualidade de crédito de um determinado
instrumento de divida. A possibilidade de utilizagdo de uma notagdo de crédito do garante atribuida por uma IEAC
para o cumprimento dos requisitos de qualidade de crédito aplicdveis aos ativos transaciondveis estd prevista no
artigo 84.°;

b) para instrumentos de divida garantidos por sociedades nido financeiras para os quais ndo tenha sido fornecida por
uma [EAC aceite qualquer avaliagdo de crédito da emissdo, do emitente ou do garante, de acordo com o disposto no
artigo 70.°, o garante tem de estar estabelecido num Estado-Membro cuja moeda ¢ o euro;

) para os direitos de crédito previstos no artigo 96.°, num Estado-Membro cuja moeda é o euro, a menos que a
garantia ndo seja necessdria para estabelecer o cumprimento dos requisitos de qualidade de crédito dos ativos ndo
transaciondveis. A possibilidade de utilizagdo de uma notacio de crédito do garante atribuida por uma IEAC para o
cumprimento dos requisitos de qualidade de crédito aplicdveis aos direitos de crédito estd prevista no artigo 108.°.

2. Nio obstante o disposto no n.° 1, de acordo com os artigos 70.° e 96.°, os bancos multilaterais de desenvolvimento
e as organizagdes internacionais sio garantes elegiveis, independentemente do local onde estdo estabelecidos.

TITULO V
QUADRO DE AVALIACAO DE CREDITO DO EUROSISTEMA APLICAVEL AOS ATIVOS ELEGIVEIS
Artigo 119.°
Fontes e sistemas de avaliacio de crédito aceites

1. A informagdo sobre a avaliagio de crédito na qual o Eurosistema baseia a determinacdo da elegibilidade dos ativos
de garantia das opera¢des de crédito do Eurosistema € fornecida por sistemas de avaliacdo de crédito pertencentes a uma
das quatro fontes seguintes:

a) instituicdes externas de avaliagdo de crédito (IEAC);

b) sistemas internos de avaliacdo de crédito dos BCN (SIAC);
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¢) sistemas baseados em nota¢des de crédito internas das contrapartes (sistemas IRB);
d) ferramentas de notagdo de crédito fornecidas por terceiros.

2. Cada fonte de avaliagio de crédito enunciada no n.° 1 pode dispor de um conjunto de sistemas de avaliagdo de
crédito. Os sistemas de avaliacio de crédito devem obedecer aos critérios de aceitagdo estabelecidos neste titulo. A lista
dos sistemas de avaliagdo de crédito aceites, ou seja, a lista das IEAC, dos SIAC e das ferramentas de notagdo de crédito
(rating tools) fornecidas por terceiros aceites ¢ publicada no sitio web do BCE.

3. Todos os sistemas de avaliagdo de crédito ficam sujeitos ao processo de monitorizagio de desempenho do ECAF
previsto no artigo 126.°.

4. Ao publicar informacio sobre os sistemas de avaliagdo de crédito aceites, relacionada com as opera¢des de crédito
do Eurosistema, este ndo assume qualquer responsabilidade pela sua avaliacio dos sistemas de avaliagdo de crédito
aceites.

5. Em caso de incumprimento das regras e procedimentos definidos no ECAF, o sistema de avaliagdo de crédito em
causa pode ser excluido da lista de sistemas aceites no 4mbito do ECAF.

Artigo 120.°

Critérios gerais para a aceitacio de institui¢des externas de avaliagio de crédito na qualidade de sistemas de
avaliacio de crédito

1. Para efeitos do ECAF, os critérios gerais de aceitacdo aplicdveis as [EAC sdo os seguintes:

a) as IEAC devem estar registadas na Autoridade Europeia de Valores Mobilidrios e de Mercados ou serem por esta
certificadas em conformidade com o Regulamento (CE) n.° 1060/2009;

b) as IEAC devem satisfazer critérios operacionais e fornecer a cobertura adequada para assegurar a implementacio
eficiente do ECAF. Em particular, a utilizacio das avaliacbes de qualidade de crédito de uma IEAC fica sujeita ao
acesso do Eurosistema a informagio relativa a essas avaliagdes, bem como a informagdo necessdria para a
comparagdo e correspondéncia (mapping) dessas avaliagdes com os niveis de qualidade de crédito do Eurosistema e
ainda para efeitos do processo de monitorizagio do desempenho previsto no artigo 126.°.

2. O Eurosistema reserva-se o direito de decidir se aceita uma IEAC para efeitos do ECAF, levando em consideragio,
entre outros fatores, os critérios e regras do processo de monitorizagio do desempenho definido no ECAF.

3. Juntamente com os dados submetidos para o processo de monitorizagio do desempenho definido no ECAF, de
acordo com o disposto no artigo 126.°, as [EAC devem igualmente apresentar um certificado assinado pelo diretor-geral
(CEO) da IEAC, ou por um signatirio autorizado responsdvel pelas funcdes de auditoria e de verificagio da
conformidade (compliance) no dmbito da IEAC, que confirme o rigor e a validade da referida informac3o.

Artigo 121.°

Critérios gerais de aceitacio e procedimentos operacionais apliciveis aos sistemas internos de avaliacio de
crédito do BCN

1. Os BCN podem decidir utilizar o seu préprio SIAC para fins de avaliagdo de crédito. A decisio de um BCN de
utilizar o seu préprio SIAC fica sujeita a um procedimento de validagdo pelo Eurosistema.

2. As avaliagdes de crédito por via de um SIAC podem ser efetuadas antecipadamente, ou mediante um pedido
especifico de uma contraparte (no momento de submissdo de um ativo ao BCN que utilize um SIAC (<SIAC do BCNb).

3. No que se refere ao n.° 2, aquando da submissdo de um ativo ao SIAC do BCN que requeira a avaliagdo de elegibi-
lidade de um devedor ou garante, o SIAC do BCN deve informar a contraparte quer acerca da sua condi¢do de elegibi-
lidade, quer do tempo necessrio para determinagdo da avaliagio de crédito. Se o SIAC tiver um dmbito limitado e
apenas avaliar um determinado tipo de devedores ou de garantes, ou se o SIAC do BCN ndo conseguir receber a
informagdo e os dados necessdrios para poder efetuar a sua avaliacio de crédito, o SIAC do BCN deve informar
prontamente a contraparte. Em ambas as situa¢des, o devedor ou o garante em causa serd considerado inelegivel, a
menos que os ativos obedegam aos requisitos de qualidade de crédito de uma fonte de avaliacdo de crédito ou de um ou
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sistema de avaliagdo de crédito alternativos que a contraparte esteja autorizada a utilizar ao abrigo do artigo 110.°. No
caso de os ativos mobilizados se tornarem inelegiveis devido a deterioragdo crediticia do devedor ou do garante, o ativo
devera ser retirado o mais cedo possivel. Uma vez que nio existe qualquer relagdo contratual entre as sociedades ndo
financeiras e o SIAC do BCN, nem impende sobre estas sociedades qualquer obrigagdo legal de fornecer informacio ao
SIAC do BCN, essa informacio é fornecida voluntariamente.

4. Nos paises em que se mobilize como garantia para operagdes de crédito do Eurosistema instrumentos de divida
garantidos por empréstimos hipotecdrios, o BCN de origem deve implementar um quadro de avaliagio de qualidade de
crédito para este tipo de ativo em conformidade com o ECAF. Tal quadro fica sujeito a um procedimento de validacio
pelo Eurosistema e a um processo anual de monitorizagio do desempenho conforme se especifica no artigo 126.°

Artigo 122.°
Critérios gerais para a aceitacio de sistemas baseados em notagdes de crédito internas (IRB) das contrapartes

1. Para obter a aprovacido pelo ECAF de um sistema IRB, a contraparte deve apresentar o correspondente pedido ao
BCN de origem.

2. O requisito do n.° 1 aplica-se a todas as contrapartes que pretendam utilizar um sistema baseado em notagdes de
crédito internas, independentemente do seu estatuto — empresa-mde, filial ou sucursal — e do facto de o sistema IRB
ter sido aprovado pela autoridade competente no mesmo pais, no caso de empresas-mée e, eventualmente, filiais, ou por
uma autoridade competente do pais de origem da empresa-mie, no que toca a sucursais e, eventualmente, filiais.

3. O pedido apresentado por uma contraparte nos termos do n.° 1 deve incluir a seguinte informacdo e documentos
que, se necessario, deverdo ser traduzidos para uma lingua de trabalho do BCN de origem:

a) coOpia da decisdo da autoridade competente autorizando a contraparte a utilizar o seu sistema IRB para efeitos de
requisitos de capital numa base consolidada ou ndo consolidada, e informacio sobre quaisquer condi¢des especificas
para a sua utilizacio;

b) copia da avaliagdo mais recente, efetuada pela autoridade competente, do sistema IRB da contraparte;

¢) informagdo sobre quaisquer altera¢des ao sistema IRB da contraparte recomendadas ou exigidas pela autoridade
competente, e informagio sobre o prazo limite até ao qual estas alteracdes terdo de ser implementadas;

d) informagdo sobre o método utilizado para a atribui¢gdo de probabilidades de incumprimento aos devedores, bem
como os dados relativos as classes de risco e respetivas probabilidades de incumprimento com um horizonte de
1 ano utilizadas para a determinacio das notacdes de crédito elegiveis;

e) copia da dltima informagdo do Terceiro Pilar (disciplina de mercado) que a contraparte esteja obrigada a publicar
regularmente, em conformidade com os requisitos relativos a disciplina de mercado do quadro de Basileia III, da
Diretiva 2013/36/UE e do Regulamento (UE) n.> 575/2013;

f) nome e morada da autoridade competente e do auditor externo;

g) informagdo sobre o registo histérico das taxas de incumprimento observadas no IRB da contraparte, por nota¢do de
crédito, relativa aos cinco anos civis que antecederem o pedido em causa. Se a autoridade competente tiver concedido
autorizagdo ao IRB para efeitos de requisitos de capital durante o periodo citado, a informagdo deve cobrir o prazo
decorrido desde a referida autorizagdo. Os dados histéricos anuais sobre as taxas de incumprimento observadas e
eventual informacdo adicional devem obedecer as disposi¢es relativas a monitorizagio do desempenho do
desempenho previstas no artigo 126.° da mesma forma como se o sistema IRB tivesse estado sujeito as mesmas
durante o referido periodo;

h) informagéo referente a monitorizagdo do desempenho descrito no artigo 126.°, como requerido aos sistemas IRB ja
aprovados no ambito do ECAF, relativa ao ano civil em que o pedido foi apresentado.

4. Uma contraparte ndo fica obrigada a apresentar a informacdo especificada nas alineas a) a ¢) quando tal
informagdo seja transmitida diretamente pela autoridade competente ao BCN de origem, a pedido do BCN.

5. O pedido efetuado pela contraparte a abrigo do n.o 1 deve ser assinado pelo diretor-geral (CEO), pelo diretor
financeiro (CFO) ou por um gestor do emitente com um cargo com idéntico nivel de responsabilidade, ou por um
signatdrio autorizado em nome de um deles.
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Artigo 123.°
Obrigacdes de reporte das contrapartes que utilizem sistemas IRB

1. As contrapartes devem comunicar anualmente aos BCN de origem, ou quando este lha solicitar, a informagio
referida no artigo 122.°, n.° 3, alineas b) a f), a menos que tal informagdo seja transmitida diretamente pela autoridade
competente ao BCN de origem, a pedido do BCN.

2. A comunicagio anual referida no n.c 1 deve ser assinada pelo diretor-geral (CEO), pelo diretor financeiro (CFO) ou
por um gestor com um cargo com idéntico nivel de responsabilidade, ou por um signatario autorizado em nome de um
deles. A autoridade competente e, se aplicavel, o auditor externo da contraparte devem receber copia desta carta por
parte do Eurosistema.

3. No 4mbito da monitoriza¢do regular dos sistemas IRB, o BCN deve proceder a inspegdes, no local (on-site) ou a
distancia (off-site), a informagdo estatistica fornecida pelas contrapartes no dmbito do processo anual de monitorizacio
do desempenho do seu sistema. Os referidos controlos tém por objetivo verificar se as static pools reportadas estdo
corretas e sdo fidveis e completas.

4. As contrapartes devem ainda cumprir com todos os outros critérios operacionais especificados nos atos
contratuais ou regulamentares relevantes aplicados pelo BCN de origem, incluindo os relacionados com:

a) verificagdes pontuais aos procedimentos estabelecidos de comunicagio das carateristicas dos direitos de crédito ao
BCN de origem;

b) verificagdes anuais pelo BCN de origem (ou, se aplicavel, pela autoridade competente ou pelo auditor externo) para
se determinar a exatiddo e validade das static pools como se refere no anexo IX;

¢) prestagdo, ndo mais tarde do que no decurso do dia dtil seguinte, de informacdo respeitante a alteracdes na elegibi-
lidade e imediata retirada dos direitos de crédito, se necessario;

d) Notificagdes ao BCN de origem de fatos ou circunstincias suscetiveis de afetar significativamente a utilizacdo
continuada do sistema IRB para os fins do ECAF, ou 0 modo como o referido sistema leva a determinagdo da elegibi-
lidade dos ativos de garantia incluindo, nomeadamente, modificagdes substanciais no sistema IRB de uma contraparte
que possa ter impacto no modo de correspondéncia entre as notagdes de crédito ou probabilidades de
incumprimento do sistema IRB com a escala de nota¢des harmonizada do Eurosistema.

Artigo 124.°

Critérios gerais para a aceitacio de ferramentas de notagio de crédito fornecidas por terceiros como sistemas
de avaliacio de crédito

1. A fonte de avaliagdo de crédito com recurso a ferramentas de notagdo de crédito fornecidas por terceiros integra
entidades que avaliam a qualidade de crédito de devedores através essencialmente de modelos quantitativos, de forma
sistemdtica e mecanica, fazendo fé, entre outras fontes de informagdo, em demonstragdes financeiras auditadas, e cujas
avaliacdes de crédito ndo se destinam a divulgagdo publica.

2. Um fornecedor de ferramentas de notagdo de crédito que pretenda participar no ECAF deverd apresentar um
pedido ao BCN competente, utilizando o modelo adequado fornecido pelo Eurosistema, complementado pela
documentagio adicional especificada no modelo disponibilizado no sitio web do BCE.

3. As contrapartes que pretendam utilizar, para efeitos do ECAF, um determinado fornecedor de ferramentas de
notagdo de crédito ndo aceite pelo Eurosistema tém de apresentar ao BCN competente um pedido para o efeito,
utilizando o modelo adequado fornecido no sitio web do BCE, complementado pela documentagio adicional especificada
nesse modelo.

4. Relativamente aos pedidos apresentados ao abrigo do disposto nos n. 2 e 3, o Eurosistema deve decidir se aceita
ou ndo o fornecedor de ferramentas de notagdo de crédito com base numa avaliagio do cumprimento dos critérios de
aceitagdo definidos pelo Eurosistema, conforme publicados no sitio web do BCE.

5. As contrapartes que recorram a um fornecedor de ferramentas de notagdo de crédito devem informda-lo
prontamente da ocorréncia de qualquer evento de crédito que seja do seu conhecimento exclusivo e que possa indicar
uma deterioracio da qualidade de crédito, incluindo qualquer atraso no pagamento por parte dos devedores dos ativos
elegiveis mobilizados como ativos de garantia.
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Artigo 125.°
Obrigacdes de reporte dos fornecedores de ferramentas de notagio de crédito fornecidas por terceiros

1. O fornecedor de ferramentas de notacdo de crédito deve comunicar ao BCN competente a informagio necesséria
para efeitos da elaboracdo do relatério de monitorizagdo de desempenho do ECAF, juntamente com a certificacdo do
diretor-geral (CEO) ou signatdrio autorizado responsdvel pelas fungdes de auditoria e de verificacdo da conformidade
(compliance) da empresa fornecedora de ferramentas de notagdo de crédito, confirmando o rigor e a validade dos dados
apresentados.

2. Os fornecedores de ferramentas de notagdo comprometem-se a manter, por um periodo de cinco anos, registos
internos referentes a static pool e aos pormenores dos casos de incumprimento.

Artigo 126.°
Processo de monitorizagio de desempenho do ECAF

1. Anualmente, todos os sistemas de avaliacio de crédito aceites serdo sujeitos ao processo de monitorizacio de
desempenho do ECAF de acordo com o disposto no anexo IX, com o objetivo de assegurar que a correspondéncia entre
a informacdo relativa as avaliacdes de crédito fornecidas pelo sistema de avaliagio de crédito e a escala de notacio
harmonizada do Eurosistema (mapping) continua a ser adequada, e que os resultados das avaliagdes da qualidade de
crédito entre os varios sistemas e fontes sdo comparaveis.

2. O Eurosistema reserva-se o direito de solicitar qualquer informacdo adicional necessdria para levar a cabo o
processo de monitorizagdo de desempenho.

3. O processo de monitorizacdo de desempenho pode resultar na correcdo da correspondéncia entre a informagio
relativas as avaliacdes de qualidade de crédito fornecidas pelo sistema de avaliagdo de crédito e a escala de notagdo
harmonizada do Eurosistema.

4. O Eurosistema pode decidir suspender ou excluir um sistema de avaliacio de crédito com base nos resultados do
processo de monitorizacio de desempenho.

5. Em caso de incumprimento de uma das regras relativas ao processo de monitorizagio de desempenho do ECAF, o
sistema de avaliacdo de crédito em causa pode ser excluido da lista de sistemas aceites no 4mbito do ECAF.

TITULO VI
QUADRO DE CONTROLO DE RISCOS E DE AVALIA(;;\O DOS ATIVOS TRANSACIONAVEIS E NAO TRANSACIONAVEIS
Artigo 127.°
Finalidades do quadro de controlo de riscos e de avaliagio
1. Os ativos elegiveis mobilizados como garantia em operacdes de crédito do Eurosistema ficam sujeitos as medidas

de controlo de risco estabelecidas no artigo 128.2, n.° 1, as quais visam proteger o Eurosistema contra o risco de perdas
financeiras em caso de incumprimento de uma contraparte.

2. O Eurosistema pode aplicar em qualquer altura medidas de controlo de risco adicionais como previsto no
artigo 128.°, n.° 2, caso tal se revele necessdrio para assegurar uma prote¢do de risco adequada do Eurosistema, nos
termos do artigo 18.0-1 dos Estatutos do SEBC. Medidas de controlo de risco adicionais podem ser também aplicadas ao
nivel das contrapartes individuais, caso seja necessdrio para garantir a referida protecio.

3. Todas as medidas de controlo de risco aplicadas pelo Eurosistema devem assegurar condigdes consistentes, transpa-
rentes e ndo discriminatérias em relagdo a qualquer tipo de ativo elegivel mobilizado em todos os Estados-Membros cuja
moeda € o euro.

Artigo 128.°
Medidas de controlo de risco
1. O Eurosistema deve aplicar as seguintes medidas de controlo de risco aos ativos elegiveis:

a) margens de avaliagdo (valuation haircuts);
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b) margem de variacio (variation margin):

o Eurosistema requer que o valor de mercado, corrigido da margem de avaliagdo, dos ativos elegiveis utilizados nas
operagdes reversiveis de cedéncia de liquidez se mantenha ao longo do tempo. Se o valor dos ativos elegiveis, o qual
¢ medido diariamente, cair abaixo de um determinado nivel, o BCN de origem deve exigir a contraparte que entregue
ativos subjacentes ou numerdrio adicionais, a titulo de valor de cobertura adicional (margin call).De igual modo, se
apds a reavaliagdo o valor dos ativos elegiveis exceder um determinado nivel, o BCN poderd restituir os ativos
subjacentes, ou 0 numerdrio, excedentes;

c) limites referentes a utilizagdo de instrumentos de divida sem garantia emitidos por uma instituicio de crédito ou por
qualquer outra entidade com a qual aquela tenha relagdes estreitas, conforme descrito no artigo 138.9

d) reducoes de valorizagio adicionais.
2. O Eurosistema pode aplicar as seguintes medidas adicionais de controlo de risco:

a) margens iniciais, o que implica que as contrapartes fornegam ativos elegiveis com um valor pelo menos igual ao da
liquidez cedida pelo Eurosistema, acrescido do valor da margem inicial aplicdvel;

b) limites referentes aos emitentes, devedores ou garantes:

Para além dos limites aplicdveis a utilizacdo de instrumentos de divida sem garantia referidos no n.c 1, alinea c), o
Eurosistema pode impor limites adicionais de exposi¢do a emitentes, devedores ou garantes;

¢) margens de avaliacdo suplementares;

d) exigéncia de garantias adicionais a fornecer por garantes que satisfacam os requisitos de qualidade de crédito do
Eurosistema de modo a aceitar determinados ativos;

e) exclusdo da utilizagdo de determinados ativos como ativos de garantia em operagdes de crédito do Eurosistema.
CAPITULO 1
Medidas de controlo de risco para ativos transaciondveis
Artigo 129.°
Estabelecimento de medidas de controlo de risco aplicdveis aos ativos transaciondveis

1.  Com a finalidade de estabelecer as medidas de controlo de risco a aplicar, os ativos transaciondveis elegiveis sdo
classificados numa das cinco categorias seguintes de margem de avaliagio, baseadas no tipo de emitente efou tipo de
ativo, conforme se ilustra no quadro 10:

a) os instrumentos de divida emitidos por administracdes centrais, os certificados de divida emitidos pelo BCE e os
certificados de divida emitidos pelos BCN antes da data de adocdo do euro nos respetivos Estados-Membros cuja
moeda ¢é o euro inserem-se na categoria de margem de avaliagdo I;

b) os instrumentos de divida emitidos por administracdes locais e regionais, por entidades classificadas como agéncias
pelo Eurosistema, por bancos multilaterais de desenvolvimento ou organizagbes internacionais, assim como as
obrigagdes com ativos subjacentes do tipo Jumbo, inserem-se na categoria de margem de avaliagdo II;

c) as obrigagdes com ativos subjacentes tradicionais, as outras obrigagdes com ativos subjacentes e os instrumentos de
divida emitidos por sociedades nio financeiras, inserem-se na categoria de margem de avaliacio III;

d) os instrumentos de divida sem garantia emitidos por instituicdes de crédito e sociedades financeiras que ndo sejam
instituicdes de crédito inserem-se na categoria de margem de avaliagdo IV;

e) os instrumentos de divida titularizados inserem-se na categoria de margem de avaliagdo V, independentemente da
classificacio do emitente.
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2. As categorias das margens de avaliacdo aplicdveis aos ativos transaciondveis encontram-se sumariadas no quadro
abaixo, segundo a classificagdo do emitente.

Quadro 10

Categorias das margens de avaliacio aplicdveis aos ativos transaciondveis

Categoria I Categoria II Categoria III Categoria IV Categoria V
Instrumentos de divida | Instrumentos de di- | Obrigacdes com ati- | Instrumentos de di- | Instrumentos de divida
emitidos pelas admi- | vida emitidos por ad- | vos subjacentes tradi- | vida sem garantia titularizados
nistracdes centrais ministragdes locais e | cionais e outras obri- | emitidos por institui-

regionais gacdes com ativos ¢oes de crédito

Certificados de divida
do BCE Instrumentos de di- Instrumentos de di-
e .. vida emitidos por en- | Instrumentos de di- | vida sem garantia
Cer.t{flcados dedivida | dades classificadas | vida emitidos por so- | emitidos por socieda-
emitidos pelo BCE como agéncias pelo | ciedades ndo finan- | des financeiras que
Certificados de divida | Eurosistema ceiras ndo sejam institui-
emitidos pelos BCN ¢oes de crédito
antes da data de ado-
¢do do euro nos respe-
tivos Estados-Membros

subjacentes

Instrumentos de di-
vida emitidos por
bancos multilaterais
de desenvolvimento
ou organizagdes in-
ternacionais

Obrigagdes com ati-
vos subjacentes do
tipo Jumbo,

Artigo 130.°
Margens de avaliacio aplicdveis aos ativos transaciondveis

1. Os ativos transaciondveis ficam sujeitos a margens de avaliacdo especificas, cuja aplicagdo se efetua mediante a
deducio de uma determinada percentagem ao valor de mercado do ativo subjacente. As margens de avaliacdo especificas
aplicadas aos instrumentos de divida incluidos nas categorias das margens de avaliagdo I a IV, conforme o previsto no
anexo X, diferem segundo todos ou algum dos seguintes fatores:

a
b
c

d

2. Os ativos transaciondveis incluidos na categoria V ficam sujeitos a uma margem de avaliagdo de 10 %, independen-
temente do seu prazo de vencimento ou estrutura de cupdo.

=

prazo de vencimento residual;

=

estrutura do cupio;

-~

nivel de qualidade de crédito;

=

categoria de margem de avaliagdo, determinada nos termos do artigo 129.°.

3. Os instrumentos de divida titularizados, as obrigagdes com ativos subjacentes e os instrumentos de divida sem
garantia emitidos por instituicdes de crédito que sejam valorizados teoricamente de acordo com as regras do
artigo 134.° ficam sujeitos a uma margem de avaliacdo adicional sob a forma de uma redugdo de valorizacio adicional
de 5 %.

4. As obrigacdes com ativos subjacentes para uso proprio ficam sujeitas a uma margem de avaliagdo adicional
diretamente aplicdvel ao valor total da emissdo do instrumento de divida individual sob a forma de uma reducio de
valorizacdo adicional de: a) 8 % relativamente as obrigacdes com ativos subjacentes para uso préprio de nivel de
qualidade de crédito 1 e 2, e de b) 12 % no caso das obrigagdes com ativos subjacentes para uso proprio de nivel de
qualidade de crédito 3. Para os efeitos do presente niimero, por «obrigacbes com ativos subjacentes para uso préprio»
entendem-se as obrigagdes com ativos subjacentes emitidas por uma contraparte ou por entidades com a qual esta tenha
relacdes estreitas, e utilizadas numa percentagem superior a 75 % do valor nominal vincendo a liquidar por essa
contraparte efou pelas entidades com as quais tenha relagGes estreitas. Para os efeitos deste niimero, a determinacio da
existéncia de «relacBes estreitas» efetua-se segundo o disposto no artigo 138.c. A redugdo de valorizagdo adicional
aplica-se a todas as contrapartes que mobilizem a obrigacdo com ativos subjacentes em questdo.

5. A margem de avaliagio aplicada aos ativos transaciondveis incluidos nas categorias das margens de avaliagio de
liquidez I a IV com cupéo de taxa varidvel serd a aplicdvel ao escaldo referente ao prazo residual de vencimento de zero
até um ano dos instrumentos de cupdo de taxa fixa na categoria de margem de avaliagio e no nivel de qualidade de
crédito nas quais o ativo se insere. Para os efeitos do presente artigo os pagamentos de cupdo para os quais o perfodo de
nova fixacdo é superior a um ano sdo tratados como pagamentos de taxa fixa, sendo que o prazo relevante para a
margem de avaliacdo a aplicar corresponderd ao prazo residual de vencimento do ativo transaciondvel.
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6.  As margens de avaliacdo aplicadas a um ativo transaciondvel inserido nas categorias I a IV, com mais de um tipo
de pagamento de cupdo, devem estar unicamente dependentes dos pagamentos de cupdo durante o prazo remanescente
do instrumento. A margem de avaliacio aplicdvel a tal instrumento serd equivalente a maior margem de avaliagio
aplicdvel a um ativo transaciondvel inserido na mesma categoria de margem de avaliagdo e no mesmo nivel de qualidade
de crédito, sendo que sdo considerados os pagamentos de cupdo de qualquer um dos tipos que ocorram no restante
prazo do instrumento.

7. Os niveis de margem de avaliagio a aplicar aos instrumentos de divida de cupdo de taxa fixa sdo também
aplicdveis a instrumentos de divida cujo cupdo relevante esteja associado a instrumentos de divida indexados a inflacdo.

8. Em operacdes de absor¢do de liquidez ndo se aplicam margens de avaliacio.

CAPITULO 2
Medidas de controlo de risco para ativos ndo transaciondveis
Artigo 131.
Estabelecimento de medidas de controlo de risco apliciveis aos direitos de crédito

1. Os direitos de crédito individuais com taxa de juro fixa e os direitos de crédito com taxa de juros indexada a taxa
de inflacdo ficam igualmente sujeitos a margens de avaliagio especificas determinadas segundo o prazo de vencimento
residual, o nivel de qualidade de crédito e a metodologia de avaliagio aplicada pelo BCN, conforme o estabelecido no
anexo X.

2. Os direitos de crédito individuais com taxa de juro varidvel ficam sujeitos 4 margem de avaliacio aplicdvel aos
direitos de crédito com taxa de juro fixa classificados no escalio de prazo de vencimento residual de zero a um ano
correspondente ao mesmo nivel de qualidade de crédito e ao mesmo método de avaliagio aplicado pelo BCN. Para os
efeitos do presente artigo, um pagamento de juros é considerado um pagamento de taxa varidvel se estiver ligado a uma
taxa de juro de referéncia e se o perfodo de nova fixagdo correspondente a este pagamento ndo for superior a um ano.
Os juros para os quais o periodo de nova fixagdo é superior a um ano sdo tratados como pagamentos de taxa fixa,
sendo o prazo de vencimento relevante para a margem de avaliagdo o prazo de vencimento residual do direito de
crédito.

3. A margem de avaliacdo aplicada a um direito de crédito com mais do que um tipo de pagamento de juros depende
apenas dos pagamentos de juros durante o prazo restante do direito de crédito. Se existir mais do que um tipo de juro
durante o prazo restante do direito de crédito, os pagamentos de juros remanescentes sio tratados como pagamentos de
taxa fixa, sendo o prazo de vencimento relevante para a margem de avaliagdo o prazo de vencimento residual do direito
de crédito.

Artigo 132.°
Medidas de controlo de risco aplicdveis aos instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecirios

Os instrumentos de divida ndo transaciondveis garantidos por empréstimos hipotecarios ficam sujeitos a uma margem
de avaliacio de 39,5 %.

Artigo 133.°
Medidas de controlo de risco apliciveis aos depésitos a prazo fixo

A semelhanga da abordagem referida no artigo 130.° em relacdo aos ativos transaciondveis utilizados em operacoes de
absorgdo de liquidez, os depdsitos a prazo fixo ndo ficam sujeitos a aplicagdo de margens de avaliacdo.

CAPITULO 3
Regras de valorizacdo aplicdveis aos ativos transaciondveis e ndo transaciondveis
Artigo 134.°
Regras de valorizagdo aplicdveis aos ativos transaciondveis

Os BCN aplicam as seguintes regras para a determinagdo do valor dos ativos de garantia utilizados em operagdes de
mercado aberto, por meio de operagdes reversiveis:

a) em relacdo a cada ativo elegivel transaciondvel, o Eurosistema define o pre¢o mais representativo a ser utilizado no
célculo do valor de mercado;

b) o valor de um ativo transaciondvel calcula-se com base no seu pre¢o mais representativo relativo ao dia util imedia-
tamente anterior & data da valoriza¢do. Na auséncia de um preco representativo para um ativo especifico, o
Eurosistema estabelece um prego tedrico;
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¢) no célculo do valor de mercado ou tedrico de um instrumento de divida incluem-se os juros corridos;

d) Dependendo das diferencas nos ordenamentos juridicos e praticas operacionais nacionais, o tratamento pelos BCN
dos fluxos de rendimento — como, por exemplo, os pagamentos de cupdo respeitantes a um ativo recebido durante
a vida de uma operagdo de crédito do Eurosistema — pode divergir. Se o rendimento for transferido para a
contraparte, o BCN de origem deve assegurar, antes que essa transferéncia se concretize, de que as operagdes
relevantes continuam a estar plenamente garantidas por um valor suficiente de ativos elegiveis. Cada BCN deve zelar
para que o efeito econémico do tratamento dos fluxos de rendimentos seja equivalente a uma situagdo na qual o
rendimento € transferido para a contraparte no dia de pagamento.

Artigo 135.°

Regras de valorizacio aplicdveis aos ativos ndo transaciondveis

Aos ativos ndo transaciondveis deve ser atribuido um valor pelo Eurosistema correspondente ou ao preco tedrico, ou ao
montante em divida.

Artigo 136.°
Valor de cobertura adicional
1. Os ativos utilizados como garantia em operagdes de crédito do Eurosistema ficam sujeitos a uma valorizagdo didria
pelo BCN, a efetuar de acordo com as regras constantes nos artigos 134.2 ¢ 135.2. Se houver recurso aos servigos de

agentes prestadores de servios de gestdo de ativos de garantias, o processo de valorizacdo didria serd delegado no agente
em questdo e baseado na informagdo que lhe tenha sido enviada pelo BCN relevante.

2. Se, apds a valorizacdo e aplicacdo da respetiva margem de avaliagdo, os ativos mobilizados ndo satisfizerem os
requisitos de acordo com o célculo efetuado nesse dia, serdo exigidos valores de cobertura adicionais. Se, apds a
valorizagdo, o valor dos ativos dados como garantia por uma contraparte exceder o montante devido pela contraparte,
acrescido da margem de variacdo, o BCN poderd devolver os ativos subjacentes, ou o numerdrio, excedentes que a
contraparte tiver fornecido como valor de cobertura adicional.

3. Para reduzir a frequéncia das exigéncias de valores de cobertura adicionais os BCN podem aplicar um limite de
0,5 % ao montante de liquidez fornecida. Dependendo da legislagdo nacional aplicdvel, se o valor dos ativos utilizados
como garantia ficar abaixo do limite minimo, os BCN podem exigir o fornecimento de valores de cobertura, quer
mediante o fornecimento de ativos adicionais quer por meio de pagamentos em dinheiro pela contraparte. Inversamente,
se o valor dos ativos de garantia utilizados exceder o limiar mdximo, o BCN poderd devolver a contraparte os ativos
excedentes (ou o numerdrio entregue para satisfazer uma exigéncia de valor de cobertura adicional).

4. A taxa da facilidade de depésito também se aplica as margens em numerdrio.

TITULO VII

ACEITACAO DE ATIVOS DE GARANTIA DENOMINADOS NOUTRAS MOEDAS QUE NAO O EURO, EM SITUACOES DE
CONTINGENCIA

Artigo 137.°

Aceitagio de ativos de garantia denominados noutras moedas que nio o euro, em situacdes de contingéncia
1. O Conselho do BCE pode decidir aceitar como ativo de garantia certos instrumentos de divida transaciondveis
emitidos por um governo central de um pais do G-10 ndo pertencente a drea do euro denominados na respetiva moeda
nacional. Em caso de decisdo favordvel do Conselho do BCE, as contrapartes serdo informadas sobre os:
a) critérios de elegibilidade;
b) procedimentos de sele¢do e mobilizagdo;
¢) fontes e principios de avaliacio;
d) medidas de controlo de risco; e

e) Procedimentos de liquidacio apliciveis.
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2. Aplicam-se os critérios gerais de elegibilidade relativos aos ativos transaciondveis estabelecidos na parte IV, com a
ressalva de que estes ativos transaciondveis:

a) Podem ser emitidos, detidos e liquidados fora do EEE; e
b) Podem ser denominados noutras moedas que nio o euro.

3. As contrapartes que sejam sucursais de instituicdes de crédito constituidas fora do EEE ou na Suica ndo podem
utilizar como garantia os ativos transaciondveis a que o presente artigo se refere.

TITULO VIII
REGRAS DE UTILIZACAO DE ATIVOS ELEGIVEIS
Artigo 138.°
Relacdes estreitas entre as contrapartes e o emitente, o devedor ou o garante dos ativos elegiveis

1. Independentemente da sua elegibilidade, as contrapartes nio podem apresentar como garantia qualquer ativo,
transaciondvel ou nio transaciondvel emitido ou garantido pela prépria contraparte ou por qualquer outra entidade com
a qual a contraparte tenha uma relagdo estreita.

2. Por ‘relacdo estreita’ entende-se qualquer uma das situagdes abaixo descritas em que uma contraparte e outra(s) das
entidades referidas no n.° 1 estejam ligadas entre si devido ao fato de:

a) a contraparte deter direta ou indiretamente, através de uma ou mais outras empresas, 20 % ou mais do capital dessa
outra entidade;

b) a outra entidade deter direta ou indiretamente, através de uma ou mais outras empresas, 20 % ou mais do capital da
contraparte; ou

¢) uma terceira parte a outra entidade deter direta ou indiretamente, através de uma ou mais outras empresas, 20 % ou
mais do capital da contraparte e 20 % ou mais do capital dessa outra entidade.

Para determinar a existéncia ou ndo de uma «relagdo estreita» no caso das multi cédulas, o Eurosistema recorrerd a uma
abordagem baseada na transparéncia (look-through approach), ou seja, apreciard as relacdes estreitas entre cada um dos
emitentes das cédulas subjacentes e a contraparte.

3. O disposto no n.° 1 ndo ¢ aplicavel:

a) as relacOes estreitas entre uma contraparte e uma entidade do setor publico do EEE que tenha o direito de cobrar
impostos, ou casos em que instrumentos de divida sejam garantidos por uma ou mais entidades do setor publico do
EEE que tenha o direito de cobrar impostos e a garantia tiver as caracteristicas descritas no artigo 114.;

b) a obrigacdes com ativos subjacentes emitidas em conformidade com os critérios estabelecidos no artigo 129.0, n.s 1
a 3 do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

) a instrumentos de divida que beneficiem de protecdo legal especifica compardvel a das obrigagdes com ativos
subjacentes que preencham as condigdes estabelecidas no artigo 129., n. 1 a 3 e n° 6 do Regulamento (UE)
n.° 575/2013. A referida protecdo legal especifica requer um conjunto de ativos de garantia segregado que assegure
autonomamente a satisfagio dos créditos dos obrigacionistas em caso de insolvéncia do emitente. A apreciagdo da
existéncia e comparabilidade da protegdo legal, para a qual servirio de referéncia os requisitos enumerados na
alinea b), é levada a cabo pelo Eurosistema casuisticamente e exige um parecer juridico externo.

Sdo exemplos de instrumentos de divida beneficiando de protegdo legal especifica comparavel a das obrigagdes com
ativos subjacentes referidas na alinea b) os seguintes:

i) Os instrumentos de divida ndo transaciondveis garantidos por empréstimos hipotecérios; e

ii) As multi cédulas emitidas antes da data de aplicacio da presente orientacio, quando as cédulas subjacentes
obedecerem aos critérios estabelecidos no artigo 129.°, n.* 1 a 3 e n.° 6, do Regulamento (UE) n.> 575/2013.
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Artigo 139.°

Utilizagdo de instrumentos de divida sem garantia emitidos por uma contraparte ou entidade com a qual tenha
relagdes estreitas e garantidos

1. Os instrumentos de divida sem garantia emitidos por uma contraparte ou outra entidade que com ela tenha
relagdes estreitas, na acecdo do artigo 138.°, e totalmente garantidos por uma ou mais entidades do setor piiblico
autorizadas a cobrar impostos ndo podem ser utilizados por essa contraparte como ativos de garantia em operagdes de
crédito do Eurosistema, quer:

a) diretamente; quer

b) indiretamente, no caso de estarem incluidos num conjunto de garantias (pool) composto por obrigacdes com ativos
subjacentes.

2. Em casos excecionais, o Conselho do BCE poderd conceder derrogagdes tempordrias a restri¢do prevista no n.c 1
por um prazo méximo de trés anos. O pedido de derrogacio deve ser acompanhado de um plano de financiamento
apresentado pela contraparte requerente, indicando como ¢ que ird descontinuar gradualmente a utilizagdo dos ativos
proprios no prazo maximo de trés anos a contar da data da aprovagdo da derrogacdo. Tal derrogagdo sé serd concedida
se a garantia prestada por uma ou mais administragdes centrais, regionais ou locais, ou outras entidades do setor
publico do EEE autorizadas a langar impostos obedecer aos requisitos aplicaveis as garantias estabelecidos no
artigo 114.°.

Artigo 140.
Relagdes estreitas relativamente a instrumentos de divida titularizados e operacdes de cobertura cambial

A contraparte pode ndo mobilizar como garantia qualquer instrumento de divida titularizado se a contraparte, ou
qualquer entidade com qual esta tenha relagdes estreitas, conforme o disposto no artigo 138.°, der cobertura cambial
aos referidos instrumentos mediante a realizacdio de uma operagdo de cobertura cambial tendo o emitente como
contraparte de cobertura.

Artigo 141.°

Limites relativos a instrumentos de divida sem garantia emitidos por institui¢des de crédito e entidades com as
quais tenham ligacdes estreitas

1. As contrapartes ndo podem apresentar ou utilizar como ativos de garantia instrumentos de divida sem garantia
emitidos por uma instituicio de crédito ou por qualquer outra entidade com a qual tenha relagdes estreitas na medida
em que o valor atribuido aos referidos ativos pelo Eurosistema, apds a aplicagdo das margens de avaliacdo, exceda 5 %
do valor total dos ativos de garantia mobilizados por essa contraparte. O referido limiar de 5 % ndo se aplica em
nenhum dos seguintes casos:

a) se o valor dos ativos ndo exceder 50 milhdes de euros ap6s a aplicacdo das margens de avaliagdo; ou

b) se os referidos ativos forem garantidos por uma entidade do setor ptiblico que tenha o direito de cobrar impostos
mediante uma garantia com as caracteristicas definidas no artigo 114.°.

2. Para os efeitos do n.° 1, o estabelecimento de relagdes estreitas entre dois ou mais emitentes de instrumentos de
divida sem garantia apenas serd levado em conta um ano apds a sua ocorréncia.

3. Para efeitos do presente artigo, 'relacdes estreitas’ tem o mesmo significado que no artigo 138.0.

Artigo 142.°
Cedéncia de liquidez relativamente a instrumentos de divida titularizados

1. A partir de 1 de novembro de 2015 as contrapartes ndo poderdo mobilizar como garantia qualquer instrumento
de divida titularizado se a contraparte, ou qualquer entidade com qual esta tenha relacdes estreitas, beneficiar de suporte
de liquidez nas circunstincias abaixo descritas. Relativamente aos instrumentos de divida titularizados, o Eurosistema
leva em conta duas formas de suporte de liquidez: fundo de reserva e facilidades de liquidez.

2. Relativamente ao suporte de liquidez sob a forma de fundo de reserva, ndo é permitido as contrapartes mobilizar
como garantia quaisquer instrumentos de divida titularizados se as trés condigdes seguintes se mostrarem preenchidas
em simultineo:

a) a contraparte tem «relacdes estreitas» com um ou mais banco(s) onde o emitente € titular de uma conta de
determinada transacio;
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b) o montante atual do fundo de reserva da transacdo for superior a 5 % do montante em divida inicial de todas as
tranches sénior e subordinadas dessa operagio; e

¢) o montante atual do fundo de reserva da transacdo for superior a 25 % do montante em divida de todas as tranches
subordinadas dessa operagio.

3. Relativamente ao suporte de liquidez sob a forma de facilidades de liquidez, ndo é permitido as contrapartes
mobilizar como garantia quaisquer instrumentos de divida titularizados se as duas condicdes seguintes se mostrarem
preenchidas em simultineo:

a) a contraparte tiver relacdes estreitas com a entidade que disponibiliza facilidades de liquidez; e

b) o valor atual da facilidade de cedéncia de liquidez a transacio for superior a 20 % do montante vivo de todas as
tranches sénior e subordinadas dessa operagio.

4. Para efeitos do presente artigo, «relagdes estreitas» tem o mesmo significado que no artigo 138.°, n.° 2.

Artigo 143.°
Disposicdes transitorias apliciveis ao suporte de liquidez relativamente a instrumentos de divida titularizados

1. Até o artigo 142.° produzir efeitos, aplicam-se conforme o disposto no artigo 191.° as disposi¢des transitdrias
constantes deste paragrafo.

2. A contraparte pode nio mobilizar como garantia qualquer instrumento de divida titularizado se a contraparte, ou
qualquer entidade com qual esta tenha relacdes estreitas, na acegdo do artigo 138.°, der apoio em termos de suporte de
liquidez a 20 % ou mais do montante em divida do instrumento de divida titularizado.

3. Para efeitos do presente artigo, entende-se por ’apoio em termos de suporte de liquidez’ qualquer mecanismo
estrutural que possa ser utilizado para cobrir uma insuficiéncia tempordria de fluxos financeiros (cash flow) que possa
ocorrer até ao vencimento da transacdo.

Artigo 144.°
Rejeicio de ativos elegiveis por razdes operacionais

Independentemente da elegibilidade do ativo, os BCN podem pedir a uma contraparte que, por razdes operacionais,
retirem tal ativo antes da ocorréncia de um fluxo de caixa, incluindo pagamentos de capital ou de cupdo, conforme mais
detalhado na documentagdo nacional relevante.

Artigo 145.°

Notificacio, avaliacio e retirada de ativos inelegiveis ou que contravenham as regras de utilizagio de ativos
elegiveis

1. Se uma contraparte tiver submetido ou utilizado como garantia ativos que ji ndo sejam passiveis de tal, incluindo
devido a identidade do emitente, devedor ou garante, ou a existéncia de ligacdes estreitas, deve notificar imediatamente
desse facto o BCN de origem.

2. Os ativos referidos no n.° 1 serdo valorizados em zero o mais tardar na data de avaliagdo seguinte, podendo ainda
ser exigido um valor de cobertura adicional.

3. Uma contraparte que tenha submetido ou utilizado como garantia quaisquer um dos ativos referidos no n.° 1 deve
retird-los o mais rapidamente possivel.

4. As contrapartes devem fornecer ao Eurosistema informacdo precisa e atualizada que afete o valor dos ativos de
garantia.

Artigo 146.°
Sangdes pelo ndo cumprimento das regras de utilizacio de ativos elegiveis

O ndo cumprimento das regras contidas no presente titulo ficam sujeitas as san¢des aplicaveis em conformidade com o
disposto nos artigos 154.> a 157.°. As san¢des sdo aplicaveis independentemente de a contraparte ter ou ndo ter uma
participacdo ativa em operacdes de politica monetdria.



2.4.2015 Jornal Oficial da Unido Europeia L 91/69

Artigo 147.°
Partilha de informac¢des no dmbito do Eurosistema

Para efeitos da execugdo da politica monetdria, e em especial para verificar o cumprimento das regras de utilizagdo dos
ativos elegiveis, o Eurosistema partilha internamente a informagio sobre participagdes de capital fornecida para esse fim
pelas autoridades competentes. Esta informacio fica sujeita a0 mesmo grau de confidencialidade que o aplicado pela
autoridade competente.

TITULO IX
UTILIZAC[\O TRANSFRONTEIRAS DE ATIVOS ELEGIVEIS
Artigo 148.°
Principios gerais

1. As contrapartes podem mobilizar numa base transfronteiras ativos elegiveis em toda a drea do euro, para o recurso
a todo o tipo de operagdes de crédito do Eurosistema.

2. As contrapartes podem mobilizar numa base transfronteiras os ativos elegiveis, a excecdo de depdsitos a prazo
fixo, de acordo com o seguinte:

a) os ativos transaciondveis serdo mobilizados por via de: i) ligacdes elegiveis (conforme descritos no artigo 150.°) entre
os SLT do EEE que tenham sido avaliados positivamente de acordo com o Regime de Avaliacio do Utilizador do
Eurosistema; ii) procedimentos aplicaveis do MBCG; e iii) ligagOes elegiveis em articulagdo com o MBCG;

b) os direitos de crédito e os instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecdrios serio mobilizados de
acordo com os procedimentos aplicdveis do MBCC, uma vez que os mesmos nio podem ser transferidos através dos
SLT.

3. Os ativos transaciondveis podem ser utilizados através de uma conta de um BCN num SLT localizado num outro
pais que ndo seja o do BCN em causa, desde que o Eurosistema tenha aprovado a utilizagdo dessa conta.

4. O De Nederlandsche Bank fica autorizado a utilizar a sua conta no Euroclear Bank para a liquidacdo de transagdes
com garantia em Euro-obrigacdes (Eurobonds) emitidas nessa CDTI. O Banc Ceannais na hEireann/Central Bank of Ireland
estd autorizado a abrir uma conta semelhante no Euroclear Bank. Esta conta pode ser utilizada para todos os ativos
elegiveis depositados no Euroclear Bank, ou seja, incluindo ativos elegiveis transferidos para o Euroclear Bank através de
ligacdes elegiveis.

5. As contrapartes devem efetuar a transferéncia dos ativos elegiveis por via das respetivas contas de liquidagio de
titulos através de um SLT que tenha sido avaliado positivamente de acordo com o Regime de Avaliacio do Utilizador do
Eurosistema.

6.  As contrapartes que ndo tenham uma conta de guarda de titulos aberta num BCN ou que ndo tenham uma conta
de liquidacdo de titulos aberta num SLT que tenha sido avaliada positivamente de acordo com o Regime de Avaliacdo do
Utilizador do Eurosistema, podem proceder a liquidagdo das operagdes através da conta de liquidagdo de titulos ou da
conta de guarda de titulos de uma instituicdo de crédito correspondente.

Artigo 149.°
Modelo de Banco Central Correspondente (MBCC)

1. No ambito do MBCC, a relacio transfronteiras é estabelecida entre os BCN. Os BCN atuam como «entidades de
custddia» («correspondentes») entre si e em relacio ao BCE relativamente aos ativos transaciondveis aceites na CDT,
agente prestador de servicos de gestdo de ativos de garantia ou sistema de liquidagdo locais. Aos direitos de crédito e aos
instrumentos de divida garantidos por empréstimos hipotecarios aplicam-se procedimentos de MBCC especificos. Os
detalhes sobre o MBCC e os procedimentos aplicdveis encontram-se descritos no anexo VI e na brochura intitulada
«Modelo de Banco Central Correspondente — Procedimentos para as contrapartes do Eurosistema», publicada no sitio
web do BCE.

2. Os ativos depositados num banco central correspondente apenas podem ser utilizados como garantia para as
operagdes de crédito do Eurosistema.

Artigo 150.°
Ligacdes elegiveis estabelecidas entre SLT

1. Para além do MBCC, as contrapartes podem utilizar ligagdes que tenham sido avaliadas positivamente de acordo
com o Regime de Avaliagio do Utilizador do Eurosistema (digacdes elegiveis») para a transferéncia transfronteiras de
ativos elegiveis.
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2. Apenas se podem estabelecer ligacdes elegiveis entre SLT que tenham sido avaliados positivamente de acordo com
o Regime de Avaliagio do Utilizador do Eurosistema, devendo as mesmas ser compostas por um conjunto de procedi-
mentos e mecanismos para a transmissdo dos valores mobilidrios mediante um processo escritural.

3. As ligagBes elegiveis sdo de dois tipos, consoante sejam estabelecidos por acordo contratual ou técnico entre os
SLT envolvidos:

a) ligagdes diretas estabelecidas entre dois SLT, sem envolvimento de um intermedidrio; e

b) ligagdes que permitem a dois SLT que ndo estejam diretamente relacionados entre si proceder a operagdes sobre
titulos ou transferéncia dos mesmos através de um terceiro SLT, o qual atua como intermedidrio.

4. Apenas as ligagdes que tenham sido avaliadas e aprovadas pelo Eurosistema nos termos do Regime de Avaliacdo
do Utilizador do Eurosistema sio considerados elegiveis. O BCE publica no seu sitio web uma lista atualizada das
ligacdes elegiveis.

5. Os ativos detidos através de uma ligagdo elegivel podem ser utilizados para operagdes de crédito do Eurosistema,
bem como para qualquer outro fim escolhido pela contraparte.

6. Do anexo VI consta uma tabela detalhando a utilizagdo de ligagdes elegiveis entre SLT.

Artigo 151.°
Ligacdes elegiveis em articulagio com o MBCC

1. As contrapartes podem utilizar em articulagdio com o MBCC as ligacdes, diretas ou através de intermedidrio,
referidas no artigo 150.°, para mobilizar ativos transaciondveis elegiveis numa base transfronteiras.

2. Na utilizacdo das ligagdes entre SLT em articulagdo com o MCBB, as contrapartes detém, diretamente ou através de
um custodiante, os ativos emitidos no SLT emitente numa conta aberta no SLT investidor. No caso de ligacdes através de
intermedidrio, um terceiro SLT pode atuar como SLT intermedidrio.

3. Os ativos mobilizados ao abrigo do disposto no n.> 2 podem ser emitidos por um SLT nio pertencente ao EEE que
tenha sido avaliado positivamente de acordo com o Regime de Avaliagio do Utilizador do Eurosistema, desde que a
ligagdo entre o SLT emitente e o SLT investidor também tenha sido avaliada positivamente de acordo com o referido
regime.

4. Do anexo VI consta uma tabela detalhando a utilizagdo do MBCC em articulagdo com ligacdes elegiveis.

Artigo 152.°
MBCC e prestacio de servicos de gestdo de ativos de garantia por agentes

1. A prestagdo de servigos de gestdo de ativos de garantia por agentes permite as contrapartes aumentarem ou
diminuirem o valor das garantias mobilizadas junto do BCN de origem mediante o recurso a ativos por elas detidos nos
referidos agentes.

2. O MBCC (incluindo o MBCC em articulacdo com ligagBes elegiveis) pode servir de base a utilizagdo transfronteiras
dos servicos de gestdo de ativos de garantia fornecidos por terceiros. Sempre que sejam oferecidos para utilizacio
transfronteiras de ativos de garantias no Eurosistema, estes servigos devem envolver um BCN, o qual atuard como corres-
pondente dos BCN cujas contrapartes tenham solicitado o recurso aos referidos servicos de gestdo de garantias por
terceiros para utilizagdo transfronteiras de garantias no contexto de operagdes de crédito do Eurosistema. Para facilitar a
utilizacdo transfronteiras de acordo com o disposto neste nimero, o agente prestador de servicos de gestdo de garantias
tem de ser avaliado positivamente pelo Eurosistema.

3. Do anexo VI consta uma tabela detalhando a utilizagdo do MBCC com servigos de gestdo de garantias fornecidos
por terceiros.
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PARTE V
SANCOES PELO NAO CUMPRIMENTO DE OBRIGACOES PELAS CONTRAPARTES
Artigo 153.°
Sangdes pelo ndo cumprimento das reservas minimas
1. O BCE impord sangdes nos termos do Regulamento (CE) n.° 2532/98, do Regulamento (CE) n. 2157/1999
(BCE[1999/4), do Regulamento (CE) n.> 2531/98 ou do Regulamento (CE) n.c 1745/2003 (BCE[/2003/9) as instituicdes
que ndo cumpram as obrigacdes decorrentes dos regulamentos ou decisdes do BCE relativas a manutencio das reservas

minimas. As san¢les relevantes e as regras processuais para a sua aplicagdo estdo especificadas nos referidos
Regulamentos.

2. Sem prejuizo do disposto no n.° 1, em caso de incumprimento sério das obrigagdes em matéria de reservas
minimas o Eurosistema pode suspender a participacio das contrapartes em operagdes de mercado aberto.

Artigo 154.°
Sancdes pelo ndo cumprimento de determinadas regras operacionais

1. O BCN impord, em conformidade com os seus atos contratuais ou regulamentares, uma ou mais san¢des se uma
das contrapartes ndo cumprir com alguma das seguintes obrigacdes:

a) no que respeita a operagdes reversiveis de absor¢do de liquidez e a swaps cambiais para fins de politica monetdria, as
obrigacdes de fornecer ativos de garantia adequados e de liquidar o montante que lhe tenha sido atribuido no prazo
de determinada operacdo; ou o montante em divida de uma determinada operacio, se o BCN proceder a resolucdes
antecipadas no decurso do prazo restante da operagdo, conforme o previsto no artigo 15.

b) no que se refere a constitui¢do de depdsitos a prazo fixo, transa¢des definitivas e emissdo de certificados de divida do
BCE, a obrigag¢do de liquidar a operagdo, conforme o previsto no artigo 16.%;

c) relativamente a utilizacdo de ativos de garantia elegiveis, a obrigacdo de mobilizar ou utilizar apenas ativos de
garantia elegiveis e de obedecer as regras de utilizagdo de ativos de garantia elegiveis previstas no titulo VII da
parte IV;

d) quanto aos procedimentos de fim de dia e condi¢des de acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez, a
obrigagdo de apresentar antecipadamente como garantia suficientes ativos elegiveis no caso de se registar um saldo
negativo numa conta de liquidagio de uma contraparte no TARGET2, apés a finalizagio dos procedimentos de
controlo de fim de dia, e consequentemente se considerar que tal originou a um pedido automético de acesso a
facilidade permanente de cedéncia de liquidez conforme o previsto no artigo 19.2, n.° 6.

2. Uma san¢do imposta nos termos do presente artigo implica sempre:

a) apenas uma sanc¢do pecunidria; ou

b) uma sang¢do pecunidria acompanhada de outra, ndo pecunidria.

Artigo 155.°
Sancdes pecunidrias pelo ndo cumprimento de determinadas regras operacionais
Se a contraparte ndo cumprir qualquer uma das obrigagdes referidas no artigo 154.°, n.> 1, o Eurosistema aplicard uma

san¢do pecunidria por cada incumprimento. A sancdo pecunidria a aplicar é calculada de acordo com o disposto no
anexo VIL

Artigo 156.°
Sancdes ndo pecunidrias pelo ndo cumprimento de determinadas regras operacionais

1. Se a contraparte ndo cumprir uma das obrigacdes referidas no artigo 154., n.° 1, alineas a) ou b) em mais do que
duas ocasides num periodo de 12 meses e, relativamente a cada incumprimento:

a) tiver sido aplicada uma san¢do pecunidria;
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b) a decisdo de aplicar uma sang¢do pecunidria tiver sido notificada a contraparte;
¢) o tipo de incumprimento tiver sido o mesmo em cada caso,

o Eurosistema suspenderd a contraparte a partir do terceiro incumprimento e de cada falha subsequente no
cumprimento de obrigagdes semelhantes no periodo de 12 meses em causa. O perfodo de 12 meses calcula-se a partida
da data do primeiro incumprimento, quer da alinea a), quer da alinea b) do artigo 154.°, n.° 1.

2. Qualquer suspensio decretada pelo Eurosistema ao abrigo do n.° 1 serd aplicdvel a cada operagio de mercado
aberto subsequente do mesmo tipo daquela que originou a aplicacdo da sancdo prevista no n.° 1.

3. A duragio do periodo de suspensio a impor ao abrigo do n.° 1 é determinada de acordo com o disposto no
anexo VIL

4. Se a contraparte ndo cumprir uma das obrigagdes referidas no artigo 154.c, n.° 1, alinea ¢) em mais do que duas
ocasides num periodo de 12 meses e, relativamente a cada incumprimento:

a) tiver sido aplicada uma san¢do pecunidria;
b) a decisdo de aplicar uma sancdo pecunidria tiver sido notificada a contraparte;
¢) o tipo de incumprimento tiver sido o mesmo em cada caso,

o Eurosistema suspenderd a contraparte a partir da operagio de mercado aberto seguinte, por ocasido do terceiro
incumprimento e de cada falha similar subsequente no perfodo de 12 meses em causa. O periodo de 12 meses calcula-se
a partida da data do primeiro incumprimento de uma das obrigagdes referidas no artigo 154.2, n.o 1, alinea c).

5. Em circunstincias excecionais, o Eurosistema pode suspender uma contraparte por um periodo de trés meses
relativamente a todas as operacdes futuras de politica monetdria do Eurosistema pelo incumprimento de qualquer uma
das obrigagdes previstas no artigo 154.°, n.° 1. Se assim for, o Eurosistema levard em conta a gravidade do caso e,
especialmente, os montantes envolvidos e a frequéncia e duragdo do ndo cumprimento.

6. O periodo de suspensio a aplicar pelo Eurosistema ao abrigo do presente artigo é cumulativo com a sancio
pecunidria a aplicar de acordo com o disposto no artigo 155.°.

Artigo 157.°
Imposicio de sangdes ndo pecunidrias as sucursais pelo ndo cumprimento de determinadas regras operacionais

Se o Eurosistema suspender uma contraparte ao abrigo do disposto no artigo 156.°, n.° 5, a suspensdo serd igualmente
aplicavel as sucursais dessa contraparte estabelecidas noutros Estados-Membros cuja moeda € o euro.

PARTE VI
MEDIDAS DISCRICIONARIAS
Artigo 158.°

Eventuais medidas com base em consideracdes de natureza prudencial ou na sequéncia de situacdes de
incumprimento

1. O Eurosistema pode, com base em consideragdes de natureza prudencial, tomar qualquer uma das seguintes
medidas:

a) suspender, limitar ou excluir o acesso de uma contraparte as operacdes de mercado aberto ou as facilidades
permanentes do Eurosistema, nos termos dos atos contratuais ou regulamentares a aplicar pelo BCN em causa ou
pelo BCE;

b) isentar uma contraparte das obrigacdes decorrentes do regime de reservas minimas, nos termos dos atos contratuais
ou regulamentares a aplicar pelo BCN em causa ou pelo BCE;
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c) rejeitar, condicionar a utilizagdo de ativos de garantia ou aplicar margens de avaliacio suplementares a ativos de
garantia mobilizados por uma determinada contraparte em operagdes de crédito do Eurosistema, com base em
qualquer informacio que considere relevante, em especial se a qualidade de crédito da contraparte parecer apresentar
uma elevada correlagio com a qualidade de crédito dos ativos de garantia mobilizados por essa contraparte.

2. Caso uma das medidas discriciondrias a que o n.° 1 se refere se baseie em informagio de cardter prudencial, a

utilizagdo pelo Eurosistema de qualquer informacio deste tipo transmitida pelas contrapartes ou pelos supervisores terd

de ser estritamente proporcional e necessiria ao desempenho das atribui¢des do Eurosistema de condugio da politica
monetdria.

3. Caso se verifique uma situacio de incumprimento o Eurosistema pode suspender, limitar ou excluir o acesso a
operacdes de politica monetdria de mercado aberto ou a facilidades permanentes as contrapartes que se encontrem em
situagdo de incumprimento, nos termos dos atos contratuais ou regulamentares do Eurosistema.

4.  Todas as medidas discriciondrias previstas nos n. 1 e 3 serdo aplicadas de modo proporcional e nio-discrimi-
natério, e terdo de ser devidamente justificadas pelo Eurosistema.

Artigo 159.°
Medidas discriciondrias respeitantes a avaliacio da qualidade de crédito pelo Eurosistema

1. O Eurosistema determina, com base em qualquer informacdo que considere relevante, se uma emissio, ou um
emitente, devedor ou garante, cumpre os requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema.

2. O Eurosistema pode rejeitar, limitar a utilizagdo de ativos de garantia ou aplicar-lhes margens de avaliagdo
suplementares com base nos motivos previstos no n.° 1, se essa decisio se revelar necessdria para assegurar uma
protecdo de risco adequada do Eurosistema.

3. Caso a rejeicdo referida no n.° 2 se baseie em informacdo de cardter prudencial, a utilizagdo pelo Eurosistema de
qualquer informacdo deste tipo transmitida pelas contrapartes ou pelos supervisores terd de ser estritamente
proporcional e necessdria ao desempenho das atribui¢des do Eurosistema de conducdo da politica monetaria.

4. O Eurosistema pode excluir da lista de ativos de garantia elegiveis os seguintes ativos:

a) ativos emitidos ou garantidos por entidades sujeitas a uma medida de congelamento de fundos e/ou a outras medidas
que condicionem a utilizacgdo dos seus fundos, impostas pela Unido ou por um Estado-Membro ao abrigo do
artigo 75.° do Tratado; e/ou

b) ativos emitidos ou garantidos por entidades cujo acesso as operagdes de mercado aberto ou as facilidades
permanentes do Eurosistema o Conselho do BCE tenha decidido suspender ou proibir.

PARTE VII

CARACTERISTICAS COMUNS MfNIMAS ADICIONAIS APLICAVEIS A TODAS AS OPERACOES DE
POLITICA MONETARIA DO EUROSISTEMA

Artigo 160.°
Relacdo juridica entre os bancos centrais do Eurosistema e as contrapartes

O Eurosistema velard para que todos os atos contratuais ou regulamentares relativos as contrapartes, conforme referidas
no artigo 1.°, n.° 3, estdo em conformidade com o disposto nesta parte VIL

CAPITULO 1
Caracteristicas comuns minimas adicionais aplicdveis aos acordos respeitantes a operagdes de politica monetdria
Artigo 161.°
Alteragdes relativas a aplicagio do quadro da politica monetiria do Eurosistema

1. Os atos contratuais ou regulamentares aplicdveis de cada BCN devem assegurar que o mesmo é capaz de
implementar rapidamente qualquer alteracio ao quadro da politica monetdria.
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2. Os BCN devem incluir nos seus atos contratuais ou regulamentares a meng¢do de que as alteracdes referidas no
n.° 1 serdo comunicadas as contrapartes. Os BCN devem assegurar que tal notificagdo é clara quanto ao momento exato
em que tal alteragdo entre em vigor.

Artigo 162.°
Denominacio dos pagamentos

Os atos contratuais ou regulamentares apliciveis de cada BCN devem estipular que serdo efetuados em euros todos os
pagamentos relacionados com opera¢des de politica monetdria, com exce¢do dos pagamentos devidos em moeda
estrangeira ao abrigo de swaps cambiais para fins de politica monetdria.

Artigo 163.°
Forma que devem revestir os atos contratuais

Se for necessario englobar todas as transagdes realizadas ao abrigo de um acordo num tnico dispositivo contratual, efou
transformar o referido acordo num acordo-quadro que permita, face a uma situagdo de incumprimento, a rescisdo de
todas as operagdes em curso e a exigéncia do cumprimento antecipado das correspondentes obrigacdes vincendas
(incluindo a compensagdo por saldos liquidos), tal deve estar previsto nos atos contratuais ou regulamentares aplicaveis
dos BCN.

Artigo 164.°
Formuldrios, suportes informdticos e meios de comunicagio

Os atos contratuais ou regulamentares aplicaveis de cada BCN devem assegurar a observancia, no relacionamento entre
0 BCN e as contrapartes, de regras adequadas e inequivocas quanto a utilizacdo de férmulas documentais (incluindo a
confirmagdo das condi¢des da operacdo), aos suportes informdticos e aos meios e formas de comunicagio a utilizar.

Artigo 165.°
Situacdes de incumprimento

1. Os atos contratuais ou regulamentares apliciveis de cada BCN devem prever, no minimo, situagdes de
incumprimento que ndo sejam substancialmente diferentes das abaixo descritas:

a) decisio de uma autoridade competente, de natureza judicial ou outra, relativa a contraparte, tendente a iniciar o
processo de liquidagdo da contraparte ou a designar um liquidatdrio ou figura equivalente para a mesma, ou outro
procedimento andlogo;

b) decisio de uma autoridade competente, de natureza judicial ou outra, relativa a contraparte, no sentido da aplicacio
de uma medida de recuperagio ou procedimento andlogo a contraparte, visando salvaguardar ou restabelecer a
situagdo financeira desta e evitar, por essa via, uma decisdo do tipo das referidas na alinea a);

¢) declaragdo escrita da contraparte, manifestando-se impossibilitada de liquidar total ou parcialmente as suas dividas
ou de cumprir as suas obrigacdes em matéria de operacdes de politica monetdria; celebragio de concordata,
moratdria ou acordo voluntdrio, tendente a declaracdo de faléncia, entre a contraparte e os seus credores, ou outra
situagdo que indicie a insolvéncia da contraparte ou que justifique poder esta ser considerada insolvente ou incapaz
de satisfazer as suas obrigacdes;

d) realizagdo de diligéncias processuais preliminares tendentes a obtengdo de uma decisdo nos termos das alineas a)

ou b);

e) inexatiddo ou falsidade de declaracbes pré-contratuais da contraparte, expressas ou, de acordo com os preceitos
legais aplicaveis, implicitas;



2.4.2015 Jornal Oficial da Unido Europeia L 91/75

f) suspensio ou revogacio da autorizagdo da contraparte para o exercicio das atividades previstas quer: i) na Diretiva
2013/36/UE e no Regulamento (UE) n.° 575/2013, quer ii) na Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho (Y, conforme transposta para o ordenamento juridico no Estado-Membro em causa cuja moeda € o euro;

g) expulsio ou suspensio da contraparte de qualquer sistema ou acordo de pagamentos através do qual se realizem
liquidagdes de operacdes de politica monetaria ou — exceto no que se refere aos swaps cambiais — a sua expulsdo
ou suspensido de qualquer SLT utilizado para a liquidacio de operagdes de politica monetéria do Eurosistema;

h) adogdo, em desfavor da contraparte, das medidas previstas nos artigos 41., 43.0, n° 1.0 e 44.° da Diretiva
2013/36/UE;

i) relativamente a operagdes reversiveis, inobservancia, pela contraparte, das disposicdes relativas as medidas de
controlo de risco;

j) relativamente a operagdes de reporte, falta do pagamento do preco de compra ou de recompra ou falta de entrega
dos ativos comprados ou recomprados pela contraparte ou, relativamente aos empréstimos garantidos por penhor
de ativos elegiveis, falta de entrega de ativos dados em garantia ou de reembolso do crédito pela contraparte nas
datas em que tais pagamentos ou entregas devam ser efetuados;

k) relativamente a swaps cambiais para fins de politica monetdria e aos depésitos a prazo fixo, falta de pagamento, pela
contraparte, dos montantes em euros ou, relativamente a swaps cambiais para fins de politica monetdria, falta de
pagamento dos montantes na moeda estrangeira acordada nas datas em que tais pagamentos devam ser realizados;

) ocorréncia de uma situagdo de incumprimento pela contraparte nio substancialmente divergente das descritas no
presente artigo, no ambito de um acordo concluido para fins de gestdo das reservas cambiais ou dos recursos
proprios do BCE ou de qualquer NCB;

m) ndo prestagio da devida informacdo pela contraparte, dai resultando graves consequéncias para o BCN de origem;

n) falta de cumprimento, pela contraparte, de quaisquer outras obrigagdes decorrentes da realizacdo de operagdes
reversiveis e de swaps cambiais, e ndo correcdo da falta (sendo possivel) apds interpelagio do BCN para o efeito no
prazo méaximo de 30 dias, no caso das opera¢des reversiveis, e de 10 dias, no caso dos swaps cambiais;

0) incumprimento, pela contraparte, de qualquer acordo celebrado no ambito de operacdes de politica monetdria com
um outro membro do Eurosistema, e em virtude do qual este jé tenha exercido o seu direito de rescindir quaisquer
operacdes contempladas nesse acordo e exigido o cumprimento antecipado das obrigagdes vincendas correspon-
dentes;

p) sujei¢do da contraparte ao congelamento de fundos efou a outras medidas impostas pela Unido ao abrigo do
artigo 75.° do Tratado que restrinjam a capacidade da contraparte para utilizar os seus fundos;

q) sujei¢do da contraparte ao congelamento de fundos efou a outras medidas impostas por um Estado-Membro que
restrinjam a capacidade da contraparte para utilizar os seus fundos;

1) sujei¢do de uma parte substancial dos ativos da contraparte a uma ordem de congelamento, penhora, arresto ou
qualquer outro procedimento destinado a salvaguardar o interesse ptiblico ou os direitos dos credores da
contraparte;

s) cessdo, para outra entidade, de uma parte substancial dos ativos da contraparte; ou

t) qualquer outra situacdo, atual ou iminente, cuja ocorréncia possa ameagar o cumprimento, por uma contraparte, das
respetivas obrigacdes ao abrigo do acordo por ela celebrado para efeitos da realizagio de operacgdes de politica
monetdria do Eurosistema, ou de quaisquer outras regras aplicdveis ao relacionamento entre a contraparte e
qualquer um dos BCN.

2. As situagdes referidas nas alineas a) e p) do n.o 1 tém efeitos imediatos; as situagdes referidas nas alineas b) e ¢)
e q) poderdo ter, ou ndo, eficicia imediata; as situa¢des contempladas nas alineas d) a o) e r) a t) ndo produzem efeitos
imediatos, por revestirem cardter discriciondrio (ou seja, s6 se tornam efetivas apds a notificacdo do incumprimento). A
notificagio do incumprimento pode prever um ’periodo de tolerdncia’ mdximo de trés dias tteis para retificagdo da
situagdo em causa. Em relacdo as situagdes de incumprimento discriciondrias, as disposi¢des relativas ao exercicio dessa
discricionariedade devem fornecer certeza quanto aos efeitos do mesmo.

(") 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 doConselho e que revoga
a Diretiva 93/22/CEE do Conselho (JO L 145 de 30.4.2004, p. 1).
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Artigo 166.°
Medidas corretivas em caso de incumprimento ou por razdes de natureza prudencial

1. Os atos contratuais ou regulamentares aplicdveis de cada BCN devem conferir-lhe o direito de, face a uma situagio
de incumprimento, ou por razdes prudenciais, adotar as seguintes medidas corretivas:

a) suspender, limitar ou vedar o acesso da contraparte a operagdes de mercado aberto;

b) suspender, limitar ou vedar o acesso da contraparte as facilidades permanentes do Eurosistema;
¢) rescindir todos os acordos e operagdes em curso;

d) exigir o reembolso antecipado de créditos ainda ndo vencidos ou contingentes;

e) utilizar depésitos constituidos em nome da contraparte no BCN em causa para compensar as importancias por ela
devidas;

f) suspender o cumprimento das suas proprias obrigacdes para com a contraparte, até que esta satisfaca as suas dividas.

2. Os atos contratuais ou regulamentares aplicdveis de cada BCN podem conferir ao BCN de origem o direito de, face
a uma situacdo de incumprimento, tomar alguma das seguintes medidas, para além das referidas no n. 1:

a) reclamar o pagamento de juros de mora; e
b) reclamar uma indemnizagdo pelos prejuizos sofridos em consequéncia do incumprimento da contraparte.

3. Os atos contratuais ou regulamentares apliciveis de cada BCN podem rejeitar, condicionar a utilizagdo de ativos de
garantia ou aplicar margens de avaliagio suplementares a ativos de garantia mobilizados pelas contrapartes em
operagdes de crédito do Eurosistema por razdes prudenciais.

4. Os atos contratuais ou regulamentares aplicdveis de cada BCN devem garantir que o mesmo se encontra sempre
juridicamente habilitado para liquidar prontamente todos os ativos que tenha recebido a titulo de garantia, de modo a
recuperar o valor do crédito concedido se a contraparte ndo liquidar imediatamente o seu saldo negativo.

5. Para garantir a aplicagdo uniforme das medidas impostas, o Conselho do BCE pode tomar decisdes sobre as
mesmas, incluindo a suspensdo, limitacdo ou exclusio do acesso as operacdes de mercado aberto ou as facilidades
permanentes.

Artigo 167.°
Prestacio de informacio pelas contrapartes

Os atos contratuais ou regulamentares aplicaveis de cada BCN devem permitir-lhe obter das contrapartes toda a
informagdo necessdria relacionada com as operagdes de politica monetaria do Eurosistema

Artigo 168.°
Avisos e outras comunicacdes

1. Os atos contratuais ou regulamentares aplicdveis de cada BCN devem estipular que todos os avisos ou outras
comunicagdes serdo efetuadas por escrito efou sob formato eletrénico.

2. Os atos contratuais ou regulamentares aplicdveis de cada BCN devem especificar claramente a forma de notificagdo
dos avisos e outras comunicagdes, bem como o momento em que comegcardo a produzir efeitos. O prazo estabelecido
para a produgdo de efeitos dos avisos, ou outras comunicagdes, ndo deve ser excessivamente longo, para evitar que os
efeitos econémicos das disposicdes, globalmente consideradas, sofram alteragdes. As confirmagdes, sobretudo, devem ser
prontamente entregues e verificadas.
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Artigo 169.°
Direitos de terceiros

1. Os atos contratuais ou regulamentares aplicdveis de cada BCN devem estipular que os direitos e obrigagdes das
contrapartes ndo poderdo, em caso algum, ser cedidos a terceiros, onerados ou negociados, a qualquer outro titulo, sem
o consentimento prévio e por escrito do BCN de origem.

2. Os atos contratuais ou regulamentares aplicaveis de cada BCN devem estipular que apenas o BCN e a contraparte
identificada sdo os sujeitos dos direitos e obrigacdes decorrentes da transacdo; no entanto, as referidas disposi¢des
devem permitir os relacionamentos entre os BCN, e entre estes e o BCE, decorrentes:

a) da utilizacdo transfronteiras de ativos elegiveis; e,

b) na medida do necessério, das operagdes com contrapartes que atuem através de uma institui¢do intermedidria.

Artigo 170.°
Jurisdicdo e lei aplicdveis

1. Os atos contratuais ou regulamentares aplicdveis de cada BCN devem estipular que os referidos atos, assim como
todas as operagdes realizadas ao abrigo dos mesmos, se regem pelo direito do Estado-Membro em que se situe o0 BCN
em questdo, salvo se o contrdrio resultar da utilizagdo transfronteiras de ativos elegiveis.

2. Sem prejuizo da competéncia do Tribunal de Justica da Unido Europeia, o foro competente serd o dos tribunais
judiciais do Estado-Membro em questdo cuja moeda é o euro.

Artigo 171.°
Datas de liquidacdo no que se refere aos depésitos a prazo fixo

Os BCN devem ter disposi¢des aplicdveis aos depdsitos que especifiquem que a liquidagdo de depdsitos a prazo fixo,
tanto no que se refere a aceitagdo como ao reembolso, se efetua nos dias indicados no antincio da operagdo de depdsito
pelo BCE.

CAPITULO 2

Caracteristicas minimas comuns adicionais aplicdveis a contratos de reporte e a contratos de empréstimo garantidos por penhor de
ativos elegiveis

Artigo 172.°
Data para a reversio da operagio

Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que garantam que a data para a reversio da operagio,
incluindo a data para o reembolso do contrato de empréstimo garantido por penhor de ativos elegiveis, se for o caso, é
fixada no momento da realizacdo de cada operacio.

Artigo 173.°
Dia 1til

Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que definam ’dia til’ conforme o referido no artigo 2.°.

Artigo 174.°
Taxas de juro

1. Num contrato de reporte, o diferencial de preco entre os precos de compra e de recompra corresponde ao
montante total obtido mediante a aplicagdo, ao prego de compra, de uma determinada taxa durante o periodo decorrido
entre as datas previstas de compra e de recompra.

2. Os juros de uma operagdo reversivel sob a forma de empréstimo garantido por penhor de ativos elegiveis
determinam-se aplicando ao montante do crédito durante o prazo da operac¢do a taxa de juro especificada.

3. A taxa de juro a aplicar as operacdes reversiveis ¢ uma taxa de juro simples aplicada de acordo com a convengdo
«iimero efetivo de dias/360».
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Artigo 175.°
Mecanismos para a conversio de montantes nio denominados em euro

Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que garantam que 0S mecanismos para a CONversio em euros
de montantes denominados noutra moeda especificam que a taxa a aplicar pelo BCE serd a taxa de cAmbio de referéncia
didria do BCE ou, na falta desta, a taxa de cdmbio a vista indicada pelo BCE para a venda de euros contra a compra de
moeda estrangeira no dia atil anterior aquele em que se deva efetuar a conversao.

CAPITULO 3
Caracteristicas minimas comuns adicionais exclusivas dos contratos de reporte
Artigo 176.°
Objeto dos contratos de reporte

1. Ao celebrarem contratos de reporte os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que garantam que a
venda de ativos elegiveis contra o pagamento de um prego a pronto em euros se efetua em simultdneo com um contrato
de reporte, numa data pré-definida, de ativos equivalentes contra o pagamento de um prego a pronto em euros.

2. Os BCN devem definir «ativos equivalentes» como sendo ativos do mesmo emitente, constituindo parte da mesma
emissdo (independentemente da data desta) e de tipo, valor nominal, montante e descri¢do idénticos aos dos ativos em
relacdo aos quais € feita a comparagio.

3. Se os ativos em relagdo aos quais for feita a comparagdo prevista no n. 2 tiverem sido convertidos ou redeno-
minados, ou se o emitente tiver exercido uma opgdo sobre os mesmos, a definicio de equivaléncia deve ser alterada, de
modo a significar:

a) no caso de conversdo, ativos equivalentes aqueles em que os ativos tenham sido convertidos;

b) no caso de exercicio de opgdo do emitente sobre os ativos, ativos equivalentes aos ativos que tiverem sido objeto da
opgdo, desde que o vendedor tenha pago ao comprador uma importancia igual ao valor da opcio;

¢) no caso de redenominagio, ativos equivalentes aqueles em que os ativos originais tenham sido redenominados, se
necessario juntamente com qualquer montante em dinheiro equivalente a eventual diferenga entre o valor nominal
dos ativos antes e depois da sua redenominacio.

Artigo 177.°
Acordos de compensacio com novagio (close-out netting) relativos a contratos de reporte

1. Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que garantam que, verificando-se uma situacdo de
incumprimento, os mesmos terdo o direito de rescindir e proceder & compensagdo (close-out) de todas as operacdes de
reporte em curso.

2. Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que contenham regras relativas a compensagio (netting)
destinadas a obter efeitos econdémicos equivalentes aos abaixo mencionados:

a) verificando-se uma situagdo de incumprimento, presume-se que a data de recompra relativa a cada operagio é
imediata, e que a recompra ocorre numa das condi¢des seguintes:

i) quaisquer valores equivalentes adicionais tornam-se imediatamente exigiveis, pelo que o cumprimento, pelas
partes, das respetivas obrigacdes relativamente a entrega de ativos e ao pagamento do preco de recompra
respeitantes a quaisquer ativos recomprados apenas pode ser efetuado de acordo com o disposto nas seguintes
alineas b) a d) ou, em alternativa;

ii) proceder-se-d a resolucio da operagio de recompra;

b) o valor de mercado em situagdo de incumprimento dos ativos recomprados e quaisquer valores equivalentes
adicionais equivalentes a serem retransferidos, assim como o prego de recompra a pagar por cada uma das partes,
serdo calculados pelo BCN e por este estabelecidos relativamente a cada uma das operagdes, a data de recompra,
atendendo a prética de mercado;
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¢) o BCN em causa efetuard o cdlculo das importancias reciprocamente em divida na data da recompra com base nos
montantes estabelecidos de acordo com o disposto na alinea b). As importincias devidas por uma parte serdo objeto
de compensagio com as importancias devidas pela outra, e apenas o saldo liquido é devido pela parte que apresentar
o saldo credor mais baixo;

d) o referido saldo liquido vence-se e torna-se exigivel no primeiro dia subsequente em que o TARGET2 esteja em
condic¢des operacionais de efetuar pagamentos. Para efeitos deste célculo, todas as importancias ndo denominadas em
euros serdo convertidas em euros na data relevante para o efeito, a taxa calculada de acordo com o disposto no
artigo 175.0.

3. Cada BCN deve definir o que entende pelo 'valor de mercado em situagdo de incumprimento’ a que o artigo 2.° se
refere.

Artigo 178.°
Observancia das medidas de controlo de risco

Se os BCN aplicarem atos contratuais ou regulamentares que contenham regras relativas a substitui¢do dos ativos dados
em garantia, devem zelar para que as medidas de controlo de risco necessdrias continuem a ser observadas.

Artigo 179.°
Margens em numerdrio

Se os BCN aplicarem atos contratuais ou regulamentares que contenham regras relativas ao pagamento ou devolugdo de
margens em dinheiro, deve ficar igualmente estipulado que qualquer obrigacdo adicional de devolver ou fornecer
margens serd cumprida, em primeira instincia, por um pagamento pecunidrio até a0 mesmo montante, acrescido dos
eventuais juros.

Artigo 180.°
Disposicdes adicionais referentes aos contratos de reporte

Sem prejuizo do disposto na presente orientacdo, os BCN podem impor condi¢des adicionais nos seus atos contratuais
ou regulamentares relativos aos contratos de reporte.

CAPITULO 4
Caracteristicas minimas comuns adicionais exclusivas dos contratos de empréstimo garantidos por penhor de ativos elegiveis
Artigo 181.°
Constituicio e realizacio de garantias

1. No que se refere aos acordos para cedéncia de liquidez sob a forma de empréstimos garantidos por penhor de
ativos elegiveis, cada um dos BCN deve, nos respetivos atos contratuais ou regulamentares, levar em conta os diferentes
procedimentos e formalidades exigidos para a constituicio e ulterior execugdo de um direito real de garantia (por
exemplo, penhor, cessdo de créditos ou outro 6nus ou encargo) aplicdveis nas respetivas jurisdigdes.

2. Cada BCN deve aplicar atos respeitantes a contratos de empréstimo garantido por penhor de ativos elegiveis que
assegurem que os ativos que lhe tenham sido entregues a titulo de garantia possam ser legitimamente realizados sem
estarem sujeitos a direitos anteriormente constituidos sobre os ativos em causa. Ndo deve ser possivel a terceiros
(incluindo a autoridade liquidatdria, em caso de insolvéncia) intervir e reclamar, com éxito, nem os ativos dados como
garantia (se ndo tiver havido fraude), nem quaisquer direitos acessérios.

3. Cada BCN deve aplicar atos respeitantes a contratos de empréstimo garantido por penhor de ativos elegiveis que
assegurem que, verificando-se uma das situagdes de incumprimento previstas no artigo 165.°, 0 mesmo estard em
posi¢do, em termos juridicos, de recuperar o valor econémico dos ativos que lhe tenham sido entregues a titulo de
garantia. As referidas situagdes também devem refletir os casos em que o BCN poderd considerar a contraparte em
situagdo de incumprimento no 4mbito de um contrato de reporte.

Artigo 182.°
Prolongamento overnight de operacdes de crédito intradidrias

Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que prevejam a possibilidade do prolongamento overnight do
prazo das operagdes de crédito intradidrias.
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CAPITULO 5
Caracteristicas minimas comuns adicionais exclusivas dos swaps cambiais para fins de politica monetdria
Artigo 183.°
Acordo de compra e venda simultinea a vista e a prazo

Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que garantam que cada operacio representa uma compra e
venda simultinea, a vista e a prazo, de euros contra uma moeda estrangeira.

Artigo 184.°
Momento e processo para a efetivacio da transferéncia dos pagamentos

Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que contenham regras sobre 0 momento e o processo para a
transferéncia dos pagamentos. A data da venda/compra a prazo deve ser fixada no momento da contratacio de cada
operagdo.

Artigo 185.°
Definicdo de termos especificos

Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares contendo as defini¢des de «moeda estrangeira», «taxa de
cambio a vista», «taxa de cdmbio a prazo», «data de transferéncia» e «data de retransferéncia», de acordo com o seguinte:

a) «Moeda estrangeira» significa qualquer outra moeda com curso legal que ndo o euro;

b) «Taxa de cdmbio a vista» significa, em relagdo a uma determinada operagdo, a taxa (calculada de acordo com o
disposto no artigo 175.°) aplicada a conversdo do montante de euros no montante em moeda estrangeira relevante
para essa operagdo que uma parte fica obrigada a transferir para a outra, na data de transferéncia, contra o
pagamento do montante de euros, a qual serd estabelecida na confirmacio;

¢) «Taxa de cAmbio a prazo» significa a taxa, calculada de acordo com o disposto no artigo 175.°, aplicada & conversio
do montante de euros no montante em moeda estrangeira relevante para essa operagdo que uma parte fica obrigada
a transferir para a outra, na data de retransferéncia, contra o pagamento do montante de euros, a qual serd a
estabelecida na confirmagio e definida nos atos contratuais ou regulamentares aplicdveis de cada BCN;

d) «Montante de moeda estrangeira retransferido» significa qualquer montante de moeda estrangeira necessdrio para
comprar o montante de euros na data de retransferéncia;

e) «Data de transferéncia» significa, relativamente a qualquer operagdo, a data — incluindo, se for o caso, a hora — em
que a transferéncia do montante de euros de uma das partes para a outra parte se torna efetiva, ou seja, a data —
incluindo, se for o caso, a hora — que as partes tenham acordado para a liquidagdo dessa transferéncia.

f) «Data de retransferéncia» significa, relativamente a qualquer transagdo, a data — incluindo, se for o caso, a hora —
em que uma das partes estd obrigada a retransferir para a outra parte o montante em euros.
Artigo 186.°
Acordos de compensagio com novagio (close-out netting) relativos a swaps cambiais

1. Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que garantam que, verificando-se uma situagdo de
incumprimento, o mesmo tem direito a rescindir e compensar (close-out) todas as opera¢des pendentes.
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2. Os BCN devem aplicar atos contratuais ou regulamentares que contenham regras relativas a compensagdo (netting)
destinadas a obter efeitos econdémicos equivalentes aos abaixo mencionados.

a) caso se constate um incumprimento, considerar-se-3o rescindidas todas as operagdes e 0 BCN estabelecerd os valores
de reposicdo do montante de euro e do montante de moeda estrangeira retransferido, sendo que esses valores de
reposicio devem corresponder aos montantes considerados necessdrios para garantir a0 BCN o equivalente
econémico de quaisquer pagamentos pelas partes que lhe seriam devidos na data da retransferéncia, se nio se tivesse
verificado a conclusdo antecipada das operagdes; e

b) com base nos montantes assim estabelecidos, o0 BCN efetuard o célculo das importancias reciprocamente em divida
na data da retransferéncia. As importancias devidas por uma parte devem ser convertidas em euros, sempre que
necessario, de acordo com o disposto no artigo 175.°, e serem objeto de compensagdo com as importincias devidas
pela outra. Apenas o saldo liquido é devido pela parte que apresentar o saldo credor mais baixo. O referido saldo
deve ser liquidado no primeiro dia subsequente em que o TARGET?2 esteja em condicdes de efetuar pagamentos.

Artigo 187.°
Disposicdes adicionais referentes aos swaps cambiais

Sem prejuizo dos requisitos constantes da presente orientagdo, os BCN podem especificar nos seus atos contratuais ou
regulamentares condigdes adicionais relativas a execu¢do de swaps cambiais.

PARTE VIII
DISPOSICOES FINAIS
Artigo 188.°
Partilha de informacio
Se necessdrio para a execugdo da politica monetdria, os BCN podem partilhar com os restantes membros do Eurosistema
informagdo individualizada (como, por exemplo, dados operacionais), relativa a contrapartes que participem em

operagdes de politica monetdria do Eurosistema. Esta informacgdo estd sujeita a sigilo profissional conforme o disposto
no artigo 37.° dos Estatutos do SEBC.

Artigo 189.°
Legislacio de combate ao branqueamento de capitais e ao financiamento do terrorismo

As contrapartes devem ter conhecimento de, e cumprir, todas as obrigacdes que lhes incumbam por forga da legislacio
de combate ao branqueamento de capitais e ao financiamento do terrorismo.

Artigo 190.°
Revogacdo

1.  Fica revogada, a partir de 1 de maio de 2015, a Orientagdo BCE[2011/14.

2. As remissdes para a orientacdo revogada devem entender-se como remissdes para a presente orientacio e serem
interpretadas de acordo com a tabela de correspondéncia constante do anexo XIIL

Artigo 191.°
Producio de efeitos, aplicacio e implementacgio

1. A presente Orientacdo produz efeitos no dia em que for notificada aos BCN.

2. Todas as disposi¢des da presente orientacdo aplicam-se a partir de 1 de maio de 2015, com exce¢do das contidas
no artigo 142.°, as quais sdo aplicdveis a partir de 1 de outubro de 2015.

3. Os BCN devem enviar ao BCE, o mais tardar até ao 16 de fevereiro de 2015, informagdo detalhada sobre os textos
e meios que se proponham utilizar para dar cumprimento as disposi¢des incluidas na presente orientacio que
representem uma alteracdo de substincia em comparagio com a Orientagio BCE[2011/14.
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Artigo 192.°
Destinatarios

Os destinatdrios da presente orienta¢do sdo todos os bancos centrais do Eurosistema.

Feito em Frankfurt am Main, em 19 de dezembro de 2014.

Pelo Conselho do BCE
O Presidente do BCE
Mario DRAGHI
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ANEXO 1

RESERVAS MINIMAS

O contetido do presente capitulo é apresentado apenas para efeitos de informagdo. Em caso de conflito entre as
disposi¢des do presente anexo e o regime juridico das reservas minimas do Eurosistema, conforme descrito no n.° 1,
prevalece este ultimo.

1. Nos termos do artigo 19.° dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu (a
seguir «Estatutos do BCE»), o Banco Central Europeu (BCE) exige que as institui¢des de crédito estabelecidas nos
Estados-Membros participantes constituam reservas minimas em contas abertas no BCE e nos bancos centrais
nacionais (BCN), no quadro de reservas minimas do Eurosistema. O regime juridico das reservas minimas do
Eurosistema estd definido no artigo 19.° dos Estatutos do SEBC, no Regulamento (CE) n. 2531/98 e no
Regulamento (CE) n.> 1745/2003 (BCE/2003/9). A aplicacio do Regulamento (CE) n.°c 1745/2003 (ECB/2003/9)
assegura a uniformidade dos termos e condi¢des do regime de reservas minimas do Eurosistema em todos os
Estados-Membros cuja moeda € o euro.

2. O regime de reservas minimas tem por objetivos a estabilizagdo das taxas de juros do mercado monetdrio e a
criagdo (ou aumento) de uma escassez estrutural de liquidez.

3. De acordo com o disposto no artigo 2.°, n.° 1, do Regulamento (CE) n.° 1745/2003 (ECB/2003/9), o regime de
reservas minimas do Eurosistema aplica-se as institui¢des de crédito estabelecidas nos Estados-Membros cuja moeda
seja o euro. Além disso, as sucursais na drea do euro de institui¢des de crédito ndo constituidas na drea do euro
também estdo sujeitas ao regime de reservas minimas do Eurosistema. No entanto, as sucursais estabelecidas fora da
drea do euro de institui¢des de crédito constituidas na drea do euro nio estdo sujeitas a este regime.

4. Nos termos do artigo 2.°, n.° 2, do Regulamento (CE) n.> 1745/2003 (BCE/2003/9), as institui¢des ficardo automati-
camente isentas de reservas minimas a partir do inicio do periodo de manutengdo durante o qual a autorizacio lhes
seja retirada ou a instituicdo a ela renuncie, ou durante o qual seja tomada pela autoridade judicial ou por qualquer
outra autoridade competente de um Estado-Membro a decisio de submeter a instituicio a um processo de
liquidagao.

5. Nos termos do artigo 2.°, n.° 2, do Regulamento (CE) n.° 1745/2003 (BCE/2003/9), o BCE pode, numa base ndo
discriminatdria, isentar da constituicio de reservas minimas as instituicdes enumeradas nas alineas a) a ¢) da citada
disposigdo. Tais institui¢des incluem, entre outras, as instituicdes submetidas a medidas de reorganizacio e as
institui¢des sujeitas ao congelamento de fundos efou a outras medidas impostas pela Unido, ao abrigo do
artigo 75.° do Tratado, ou por um Estado-Membro e que condicionem a utilizagdo dos seus fundos, ou por uma
decisdo do Conselho do BCE que suspenda ou iniba o seu acesso a opera¢des de mercado aberto ou as facilidades
de crédito do Eurosistema.

6. Nos termos do artigo 2.°, n.° 3, do Regulamento (CE) n.c 1745/2003 (BCE/2003/9), o BCE elabora e publica uma
lista das institui¢es sujeitas ao regime de reservas minimas do Eurosistema.

7. O BCE publica igualmente uma lista das institui¢des isentas das obrigacdes previstas no regime de reservas minimas
do Eurosistema, por outros motivos que ndo o de estarem submetidas a medidas de reorganizagio ou sujeitas ao
congelamento de fundos efou a outras medidas impostas pela Unido, ao abrigo do artigo 75.° do Tratado, ou por
um Estado-Membro e que condicionem a utilizagdo dos respetivos fundos, ou cujo acesso as operagdes de mercado
aberto ou as facilidades permanentes do Eurosistema o Conselho do BCE tenha decidido suspender ou inibir.

8. A base de incidéncia das reservas minimas de cada instituicdo é determinada com base em elementos do seu
balanco. Os dados do balango sdo comunicados aos BCN no ambito das estatisticas monetarias e financeiras do
BCE. As institui¢des calculam a sua base de incidéncia de reservas relativa a um determinado periodo de
manutencio de reservas com base nos dados referentes ao més que anteceder em dois meses aquele em que esse
periodo de manutengdo se iniciar nos termos do artigo 3.°, n.° 3, do Regulamento (CE) n. 1745/2003
(BCE[2003/9), com ressalva das excecdes previstas em relagdo as institui¢des de crédito de pequena dimensdo nos
termos.do artigo 3.0, n.° 4, do citado regulamento.

9. Os récios de reserva sdo determinados pelo BCE, com subordinagdo ao limite mdximo especificado no Regulamento
(CE) n.° 2531/98.

10. O montante das reservas minimas a constituir por cada instituicio relativamente a um periodo de manutengio
determinado calcula-se aplicando o rdcio de reserva correspondente a cada rubrica relevante da base de incidéncia
para esse periodo. O montante de reservas minimas calculado pelo BCN participante e pela instituicio de acordo
com os procedimentos descritos no artigo 5.° do Regulamento (CE) n.° 1745/2003 (BCE/2003/9) constitui a base
para: a) a remuneracdo das reservas minimas constituidas; e para b) a verificagdo do cumprimento, pela institui¢do,
da sua obrigacdo de constituicio de reservas minimas.
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11. Para prosseguir o objetivo de estabilizacdo das taxas de juro, o regime de reservas minimas do Eurosistema permite
as contrapartes utilizar cldusulas de média, o que implica que o cumprimento das reservas minimas seja
determinado com base na média dos saldos de fim de dia das contas de reserva das contrapartes durante um
periodo de manutengdo. O cumprimento das reservas minimas ¢ determinado com base na média de valores didrios
das reservas detidas pela institui¢do ao longo do periodo de manuten¢do de reservas. A defini¢do de «periodo de
manutenc¢do» consta do artigo 7.° do Regulamento (CE) n.c 1745/2003 (BCE[2003/9).

12. De acordo com o artigo 8.° do Regulamento (CE) n.> 1745/2003 (BCE/2003/9), as reservas minimas efetivamente
constituidas pelas instituicbes sdo remuneradas a média, durante o perfodo de manutengdo considerado, da taxa de

juro aplicada pelo BCE as operacdes principais de refinanciamento (ponderadas pelo o nimero de dias de
calenddrio), de acordo com a férmula seguinte (arredondada para o cent mais préximo):

o H, -n -
"7100- 360

=1 M

Em que:

Rt = remuneragio a pagar sobre as reservas minimas durante o periodo de manutengio t.

Ht = média didria das reservas minimas efetivamente constituidas durante o perfodo de manutencio t;
nt = ndmero de dias do periodo de manutencio t;

rt = taxa da remuneracdo a pagar sobre as reservas minimas durante o periodo de manutengdo t. Aplica-se o
arredondamento padrdo da taxa de remuneragdo para duas casas decimais;

i = i-ésimo dia de calenddrio do periodo de manutengio t;

MRi= taxa de juro marginal para a mais recente operagdo principal de refinanciamento no dia i.

Se uma instituicio ndo cumprir outras obrigacdes estipuladas nos regulamentos e decisdes do BCE relativas ao regime de
reservas minimas do Eurosistema (por exemplo, comunicacio de dados fora do prazo fixado ou prestagio de
informagdes incorretas), o BCE tem o poder de impor sang¢des ao abrigo do disposto no Regulamento (CE) n.° 2532/98
e no Regulamento (CE) 2157/1999 (BCE[/1999/4). A Comissdo Executiva do BCE pode especificar e publicar os critérios
segundo os quais aplicard as sangdes previstas no artigo 7.°, n.° 1, do Regulamento (CE) n.> 2531/98.
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ANEXO II

ANUNCIO DAS OPERACOES DE LEILAO

O antincio ptblico de uma operagio de leildo contém, em regra, a seguinte informagio:
a) o numero de referéncia do leildo;
b) a data do leildo;

¢) o tipo de operagio (cedéncia ou absorcdo de liquidez, e tipo de instrumento de politica monetéria a ser utilizado);

ol

) a data de vencimento da operacio;

o
~

o prazo da operacdo (normalmente expresso em ntimero de dias);

Ra)

o tipo do leildo (i.e., leildo de taxa fixa ou leildo de taxa varidvel);

g) nos leildes de taxa varidvel, o método de colocacio (i.e., leildo de taxa tnica — leildo holandés — ou leildo de taxa
miltipla — leildo americano);

h) o montante indicativo da operagio (normalmente apenas no caso de operacdes de refinanciamento de prazo

alargado);

i) nos leildes de taxa fixa, a taxa de juro, o preco, os pontos de swap ou o spread previamente fixados (o indice de
referéncia, no caso de leildes indexados, e o tipo de cotacdo, no caso de taxa ou spread);

j) ataxa de juro, preco ou o ponto de swap minimos ou mdximos aceites (quando aplicvel);

k) a data-valor e a data de vencimento da operacdo, se aplicdvel, ou a data-valor e a data de vencimento do
instrumento aplicdvel no caso de emissio de emissdo de certificados de divida do BCE;

) as moedas envolvidas e, relativamente aos swaps cambiais, a moeda cujo montante é mantido fixo;
m) no caso de swaps cambiais, a taxa de cdmbio a vista de referéncia (spot rate) a ser utilizada no célculo das propostas;
) o montante mdximo das propostas (quando existir);
0) o montante minimo individual atribuido (quando existir);
)

o racio minimo de colocagio, ou seja, o limite minimo, do récio das propostas a satisfazer num leildo a taxa de juro
marginal, expresso em termos percentuais (quando existir);

q) o dia e a hora limite para apresentagdo das propostas;

1) no caso de emissdo de certificados de divida do BCE, a denominagdo dos certificados e o respetivo cddigo ISIN da
emissdo (Nimero de Identificacdo Internacional dos Titulos);

s) o nimero maximo de propostas que podem ser apresentadas por cada contraparte (para os leildes de taxa varidvel,
se o BCE pretender limitar o ndmero de propostas a um ndmero inferior ao normalmente fixado de 10 propostas
por contraparte);

t) o tipo de cotagdo (taxa ou spread);

u) a entidade de referéncia (no caso de leildes indexados).
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ANEXO III

COLOCACAO E PROCEDIMENTOS DE LEILAO

Quadro 1

Colocagio em leildes de taxa fixa

A percentagem de colocagdo é a seguinte:

O montante atribuido a i-ésima contraparte é:

all %
all;

all, = all % x (a)

montante total colocado

ndmero total de contrapartes

montante licitado pela i-ésima contraparte
percentagem de colocagdo

montante total atribuido a i-ésima contraparte

Quadro 2

Colocacio em leildes de taxa varidvel em euros

(o exemplo refere-se a propostas sob a forma de taxa de juro)

A percentagem de colocagdo a taxa marginal é:

all %(r,) = —=1——

A atribui¢do a i-ésima contraparte a taxa de juro marginal é:

all (r,), = all % (r,) x a(r,);

A atribuicdo total a i-ésima contraparte é:

em que:

m-1

all, = " a(r,), + all(r,),

s=1

montante total colocado

s-ésima taxa de juro proposta pelas contrapartes
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N = nimero total de contrapartes
a(ry; = montante proposto a s-ésima taxa de juro (r) pela i-ésima contraparte
ary) = montante total proposto a s-ésima taxa de juro (rs)
n
ar) = Y _a(r)
i=1
r, = taxa de juro marginal:
r, 21, 21, em leildo de cedéncia de liquidez
r, 21, 21 em leildo de absor¢io de liquidez
r,_, = taxa de juro anterior a taxa de juro marginal (iltima taxa de juro a qual as propostas sdo integralmente
satisfeitas):
r._, >r, em leildo de cedéncia de liquidez
r, >, _; em leildo de absorcdo de liquidez
all %(r,) = percentagem de colocacdo a taxa de juro marginal
all(r), = atribuicdo a i-ésima contraparte a s-ésima taxa de juro
all, = montante total atribuido a i-ésima contraparte

Quadro 3

Colocacio em leildes de swap cambial de taxa varidvel

A percentagem de colocagdo a cotagdo marginal em pontos de swap é:

m-1
A- Z a(As)
N%(A,) =——r
all %(A ) a0
A atribuicdo a i-ésima contraparte a cotagdo marginal de pontos de swap é:
a” (Am)i = a” % (Am) x a(Am)i

A atribuicdo total a i-ésima contraparte ¢é:

m-1

all, = a(A,), +all(A ),

s=1

em que:
A= montante total colocado

A= s-ésima cotagdo em pontos de swap proposta pelas contrapartes

N = numero total de contrapartes

a(A);= montante proposto a s-ésima cotagio em pontos de swap (A) pela i-ésima contraparte
a(A) =  montante total proposto a s-ésima cotagdo em pontos de swap (A)
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A, = cotagdo marginal em pontos de swap:
A, 2 A = A, em swap cambial para cedéncia de liquidez

m s

A

v

L2 A 2 A em swap cambial para absorgdo de liquidez

cotagdo em pontos de swap antes da cotagdo marginal em pontos de swap (Ultima cotagdo em pontos de swap
a qual todas as propostas sdo integralmente satisfeitas):

A, > A, _, em swap cambial para cedéncia de liquidez
A,_, > A, em swap cambial para absorcio de liquidez
all %(A,) percentagem de colocagdo a cotagdo marginal em pontos de swap

allA),  atribuicio a i-ésima contraparte a s-ésima cotacdo de pontos de swap

all, montante total atribuido a i-ésima contraparte

i
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ANEXO IV

ANUNCIO DOS RESULTADOS DO LEILAO

O antincio ptblico do resultado de um leildo contém, em regra, a seguinte informagio:

a) o numero de referéncia do leildo;

o

) a data do leildo;

¢) o tipo de operacio;

=

a data de vencimento da operacio;

o
~

o prazo da operacdo (normalmente expresso em niimero de dias);

Ra)

o montante total proposto pelas contrapartes do Eurosistema;
g) o ntmero de licitantes;

h) no caso de swaps cambiais, as moedas envolvidas;

i) o montante total colocado;

j)  no caso de leildes de taxa fixa, a percentagem da colocagio;
k) no caso de swaps cambiais, a taxa de cAmbio a vista;

) no caso de leildes de taxa varidvel, a taxa de juro, o preco, os pontos de swap ou os spread marginais aceites e a
percentagem da colocagdo a taxa de juro marginal, ao preco ou aos pontos de swap;

m) no caso de leildes de taxa mdltipla, as taxas minima e mdxima de propostas, ou seja, os limites inferior e superior da
taxa de juro a qual as contrapartes apresentaram propostas em leildes de taxa vardvel, e a taxa média ponderada da
colocacio;

n) a data-valor e a data de vencimento da operagdo, se aplicdvel, ou a data-valor e da data de vencimento do
instrumento, no caso da emissdo de certificados de divida do BCE;

0) o montante minimo individual atribuido (quando existir);
p) o racio minimo de colocacio (se existir);

q) no caso de emissdo de certificados de divida do BCE, a denominacio dos certificados e respetivo cédigo ISIN da
€emissao;

1) o nimero miximo de propostas que podem ser apresentadas por cada contraparte (no caso dos leildes de taxa
varidvel, se o BCE pretender limitar o nimero de propostas a um ndmero inferior ao normalmente fixado de
10 propostas por contraparte).
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ANEXO V

CRITERIOS PARA A SELECAO DE CONTRAPARTES PARA A PARTICIPACAO EM OPERACOES DE
POLITICA CAMBIAL

1. A selecdo de contrapartes para operagdes de politica cambial do Eurosistema baseia-se em dois conjuntos de critérios,
baseados nos principios da prudéncia e da eficiéncia.

2. Os critérios baseados no principio da eficiéncia s se aplicam depois dos critérios baseados no principio da
prudéncia.

3. Os critérios baseados no principio da prudéncia abrangem os seguintes:

a) a contraparte demonstra ter solidez financeira, a qual é avaliada através de uma combinagdo de diferentes
métodos (por exemplo, recorrendo a notagdes de crédito disponibilizadas por agéncias especializadas e a andlises
internas relativamente ao capital e a outros rdcios de negdcio;

b) a contraparte estd sujeita a supervisdo efetuada por um supervisor de reconhecida competéncia; e
¢) a contraparte atua de acordo com elevados padrdes éticos e tem boa reputacdo.
4. Os critérios baseados no principio da eficiéncia incluem, entre outros, os seguintes:

a) a contraparte demonstra ter um comportamento concorrencial na formagdo dos precos e capacidade para realizar
operagdes cambiais de elevado montante em todas as condi¢des de mercado e

b) a contraparte fornece informacio de qualidade e de cobertura do mercado.

5. Para lhes ser possivel intervir de forma eficiente em diferentes dreas geograficas, os bancos centrais nacionais podem
selecionar contrapartes para as suas operacdes de politica cambial em qualquer centro financeiro internacional.
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ANEXO VI
UTILIZAC;\O TRANSFRONTEIRAS DE ATIVOS ELEGIVEIS
I.  MODELO DE BANCO CENTRAL CORRESPONDENTE (MBCC)
Quadro 1
Modelo de banco central correspondente (MBCC)

Utilizagdo de ativos elegiveis depositados no pais b por uma contraparte estabelecida no pais a para obter crédito
junto do banco central nacional (BCN) do pais A.

Pafs A Pais B

Informag3o sobre os

ativos de garantia
BCN A it BCN B
A ﬁ A. de garantia
Informagio sobre os Crédito SLT
ativos de garantia ! :
: L)
A 4 | .
Contraparte A : Entidade de custédia
Instrugdes dc transferéncia ‘.‘

1. Todos os BCN mantém contas de titulos abertas nos outros BCN para efeitos de utilizagdo transfronteiras dos ativos
elegiveis. Os procedimentos especificos do MBCC dependem de os ativos elegiveis serem entregues pela contraparte
num sistema de garantias individuais (earmarked) ou num sistema de garantia global (pooled).

2. Num sistema de garantias individuais, imediatamente ap4s a aceitagdo da proposta de crédito da contraparte pelo
seu BCN de origem, a contraparte dd instrugdes (se necessario através do seu banco de custddia) ao sistema de
liquidagdo de titulos (SLT) do pais em que os seus ativos transacionaveis estio depositados para este os transferir
para o banco central desse pais (<banco central correspondente») a favor do BCN de origem. Logo que o BCN de
origem seja informado pelo banco central correspondente de que as garantias foram recebidas, efetua a transferéncia
dos fundos para a contraparte. Os BCN ndo cedem fundos até terem a certeza de que os ativos transaciondveis da
contraparte foram recebidos pelo banco central correspondente. Quando necessério para o cumprimento dos prazos
de liquidagio, as contrapartes podem efetuar um depdsito prévio de ativos nos bancos centrais correspondentes a
favor do seu BCN de origem recorrendo aos procedimentos do MBCC.

3. Num sistema de garantia global, a contraparte pode a qualquer momento transferir ativos transaciondveis para o
banco central correspondente a favor do BCN de origem. Logo que o BCN de origem tenha sido informado, pelo
banco central correspondente, de que os ativos transaciondveis foram recebidos, acrescenta estes ativos a conta de
garantia global da contraparte.

4. Para a utilizacdo transfronteiras de ativos ndo transaciondveis, isto €, direitos de crédito e instrumentos de divida
garantidos por empréstimos hipotecdrios a particulares (RMBD), desenvolveram-se procedimentos especificos.
Quando se utilizam direitos de crédito como garantia num contexto transfronteiras é-lhes aplicada uma variante do
MBCC, com recurso a uma transferéncia de propriedade, a uma cessdo de créditos ou a constituicio de penhor a
favor do BCN de origem, ou ainda a constitui¢gdo de um 6nus a favor do banco central correspondente, na sua
qualidade de agente do BCN de origem. A utilizagio transfronteiras de instrumentos de divida garantidos por
empréstimos hipotecdrios a particulares aplica-se uma outra variante ad hoc, baseada num 6nus o a favor do banco
central correspondente na sua qualidade de agente do BCN.

5. As contrapartes podem utilizar o MBCC (tanto para ativos transaciondveis como para ndo transaciondveis) pelo
menos das 9h00 as 16h00, hora da Europa Central (CET), em todos os dias tteis do TARGET2. Sempre que uma
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contraparte tencione utilizar o MBCC, deve comunicar essa inten¢do ao BCN do qual pretenda receber crédito — ou
seja, ao seu BCN de origem — antes das 16h00 CET. Além disso, a contraparte deve assegurar que os ativos de
garantia sdo transferidos para a conta do banco central correspondente o mais tardar até as 16h45 CET. As
instrucdes ou entregas que ndo respeitem a hora limite serdo tratadas na base dos melhores esforcos, podendo ser
consideradas para efeitos de concessio de crédito no dia util seguinte do TARGET2. Quando as contrapartes
prevejam a necessidade de utilizar o MBCC a uma hora tardia devem, sempre que possivel, depositar previamente os
ativos. Em circunstancias excecionais, ou quando necessdrio para efeitos de politica monetdria, o BCE pode decidir
prorrogar a hora de fecho do MBCC até a hora de fecho do TARGET2, em cooperagio com as centrais de depdsito
de titulos no que respeita a sua disponibilidade para prorrogar a respetiva hora-limite para os ativos transacionaveis.

I. LIGACOES ELEGIVEIS ESTABELECIDAS ENTRE SLT
Quadro 2
Ligacdes estabelecidas entre sistemas de liquidacio de titulos

Utilizagdo de ativos elegiveis emitidos no SLT do pais B por uma contraparte estabelecida no pais A mediante uma
ligagdo entre SLT situados nos paises A e B para obter crédito junto do BCN do pais A.

Pais A Pais B
BCN A
L] Informagio sfe 0s O SLT Aidetém ativos
ativos de garantia numa cénta omnibus
juntojdo SLT B
Crédito SLT A e e e e SLTB

FJ Instrugio de transferéncia
¥

Contraparte A

1. Uma ligagdo elegivel estabelecida entre dois SLT no Espaco Econémico Europeu (EEE) consiste numa série de
procedimentos e acordos para a transferéncia transfronteiras de titulos através de um processo escritural. A ligagdo
assume a forma de uma conta global (omnibus) aberta por um SLT (o «SLT investidor») noutro SLT (o «SLT emitente»).

2. Uma ligagdo elegivel possibilita ao participante de um SLT situado no EEE deter valores mobilidrios emitidos noutro
SLT do EEE sem ser seu participante. Ao utilizarem ligagdes entre SLT as contrapartes depositam os ativos na sua
propria conta no SLT do seu pais, ndo necessitando de recorrer a qualquer entidade de custédia.

1. LIGACOES ELEGIVEIS EM COMBINACAO COM O MBCC
Quadro 3
Ligacoes elegiveis em combinacio com o0 MBCC

Utilizagdo de ativos elegiveis emitidos no SLT do pais C e detidos no SLT do pais B por uma contraparte estabelecida
no pais A mediante uma ligacdo direta entre SLT situados nos paises B e C para obter crédito junto do BCN do
pais A.
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Pais A Pais B Pais C

Informacép s/ad
NCB A - BCN B

O SLT B detem ativos numa
Collateral

conta omnibus da e de
Credit custodia

SLTB PR N, - SLT CC
7y

E

Information
on collateral

o

Contraparte A E. De custddia
,,,,,,,,,,,,,, -

Ordens de transferéncia

Se os ativos elegiveis sob a forma de valores mobilidrios tiverem de ser transferidos através do MBCC conjugado
com ligagdes elegiveis, as contrapartes devem assegurar que os titulos sdo depositados numa conta junto do
SLT investidor até as 16h00 CET da data de liquidacdo, de modo a garantirem que a liquidagdo se efetua na
data-valor do préprio dia. Qualquer pedido de mobilizagdo recebido das suas contrapartes pelo BCN de origem apods
as 16h00 CET, ou qualquer pedido de depdsito de ativos elegiveis numa conta junto do SLT investidor relevante
apds as 16h00 CET, serdo tratados na base dos melhores esfor¢os, de acordo com as horas-limite dos SLT
envolvidos.

IV. MBCC COM SERVICOS DE GESTAO DE ATIVOS DE GARANTIA FORNECIDOS POR TERCEIROS (TRIPARTY COLLATERAL
MANAGEMENT SERVICES)

Quadro 4
Servicos transfronteiras de gestdo de ativos fornecidos por terceiros

Utilizagdo de ativos elegiveis detidos no prestador de servigos de gestio de garantias (TPA) do pais B por uma
contraparte estabelecida no pafs A para obter crédito junto do BCN do pais A

Pais A Pais B

Informacgio sobre os
ativos ddgarantia

BCN A PR > BCNB
4.‘ ? A. de garantia
Informacdo sobre | Crédit
os ativos de E rectio SLT
arantia :
8 : 7 3
* 3
Contraparte A Entidade de custddia
: N L »
: Instrugdes de transferéncia :
e St e e e e e e 5 e e S e e el S S M S e e A

A seta dnformacio sobre os ativos de garantia» entre a contraparte A e 0 BCN A pode nio ser relevante no caso de
determinados agentes prestadores de servicos de gestdo de ativos de garantia (TPA), dependendo do modelo
contratual escolhido. Nesses casos, a contraparte ndo envia uma instrucio para o BCN A, nem recebe uma
confirmagio do BCN A.
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ANEXO VII

DETERMINACAO DAS SANCOES A SEREM APLICADAS DE ACORDO COM A PARTE V

. CALCULO DAS SANCOES PECUNIARIAS PELO INCUMPRIMENTO DE DETERMINADAS OBRIGACOES DAS CONTRAPARTES

1. Sempre que uma sancdo pecunidria deva ser imposta por um banco central nacional (BCN) a qualquer uma das suas
contrapartes ao abrigo do disposto na parte V, o BCN deve calcular a mesma de acordo com uma taxa de
penalizacio pré-determinada da seguinte forma:

a) no caso de incumprimento de uma obrigagdo identificada no artigo 154.°, n.o 1, alineas a), b) ou ¢), a sancdo
pecunidria € calculada a taxa de juro da facilidade permanente de cedéncia de liquidez aplicdvel no dia do inicio
da infragdo, acrescida de 2,5 pontos percentuais;

b) no caso de incumprimento de uma obrigacio identificada no artigo 154.°, n.° 1, alinea d), a sangdo pecunidria ¢
calculada a taxa de juro da facilidade permanente de cedéncia de liquidez aplicdvel no dia do inicio da infragdo,
acrescida de 5 pontos percentuais. Em caso de, no decurso de um periodo de 12 meses (contado a partir do dia
do inicio da primeira infracdo), existirem varios incumprimentos, de uma das obriga¢des identificadas no
artigo 154.°, n.° 1, alinea d), a taxa de penalizagdo sofre um agravamento de 2,5 pontos percentuais por cada
incumprimento.

2. No caso de incumprimento de uma obrigacdo identificada no artigo 154.°, n. 1, alineas a) ou b), as sang¢des
pecunidrias sdo calculadas mediante a aplicagdo da taxa de penalizagio, determinada com base no n.° 1, alinea a),
ao montante dos ativos de garantia ou do numerdrio que a contraparte ndo entregou ou liquidou, multiplicado pelo
coeficiente X/360, em que X é o nimero de dias de calenddrio (até ao mdximo de sete) durante os quais a
contraparte ndo conseguiu prestar garantias ou liquidar: a) o montante alocado, como devidamente especificado na
certificacdo dos resultados individuais da colocagdo no decurso de vencimento de uma operac¢io; ou b) o montante
remanescente de uma determinada operagdo, se o0 BCN proceder a resolugdes antecipadas no decurso do prazo da
operacao.

3. No caso de incumprimento de uma obrigagdo identificada no artigo 154.°, n.° 1, alinea c), as sangdes pecunidrias
serdo calculadas mediante a aplicacdo da taxa de penalizacdo, determinada com base no n.° 1, alinea a), ao valor dos
ativos de garantia ndo elegiveis ou dos ativos de garantia que ndo possam ser mobilizados ou utilizados pela
contraparte, descontando as margens de avaliagdo, do seguinte modo:

a) no caso de ativos de garantia ndo elegiveis que sejam fornecidos pela contraparte a um BCN, o valor dos ativos
ndo elegiveis, descontando as margens de avaliacdo; ou

b) no caso de ativos de garantia inicialmente elegiveis mas que subsequentemente perderam a elegibilidade, ou que
j& ndo possam ser mobilizados ou utilizados pela contraparte, o valor, descontando as margens de avaliagdo, dos
ativos de garantia que ndo tenham sido retirados até ao inicio do oitavo dia de calenddrio posterior ao facto que
fez com os ativos de garantia se tornassem ndo elegiveis ou jd ndo pudessem ser mobilizados ou utilizados pela
contraparte.

4. Os montantes referidos no n.° 3, alineas a) e b) sdo multiplicados pelo coeficiente X/360, em que X ¢ o nimero de
dias de calenddrio (até ao maximo de sete) durante os quais a contraparte no conseguiu cumprir as suas obrigacdes
relacionadas coma utilizacdo de ativos de garantia em operagdes de crédito do Eurosistema. No caso do n.° 3,
alinea b), o célculo de X inicia-se apds o termo de um prazo de tolerincia de sete dias de calendério.

EUR [valor dos ativos inelegiveis no primeiro dia de incumprimento, depois de aplicadas as margens de avaliacdo] * (taxa de
24 p p €p p g ¢
juro da facilidade de cedéncia de liquidez aplicdvel no dia do inicio da infracdo + 2,5 %) * [X]/360 = EUR [...]]

5. Relativamente a inobservancia dos limites no que toca a instrumentos de divida sem garantia emitidos por uma
institui¢do de crédito ou outras entidades com a qual a mesma tenha relagBes estreitas, conforme estabelecido no
artigo 141.°, a eventual aplicacio de um prazo de tolerdncia determina-se da seguinte forma:

a) hd lugar a um prazo de tolerdncia de sete dias de calenddrio se o incumprimento tiver resultado de uma
alteracdo da avaliagio sem que tenham sido apresentados instrumentos de divida sem garantia adicionais, com
base no seguinte:

i) o valor dos instrumentos de divida sem garantia ja apresentados tiver aumentado; ou se
ii) o valor total dos ativos de garantia na pool tiver sido reduzido.

Em tais casos, a contraparte fica obrigada a ajustar, dentro do prazo de tolerancia, o valor total dos ativos de
garantia na pool, ou dos referidos instrumentos de divida sem garantia de forma a assegurar a observancia do
limite aplicével.

b) a apresentagdo de instrumentos de divida sem garantia adicionais emitidos por uma institui¢do de crédito ou por
outras entidade com a qual a mesma tenha relagdes estreita que viole o limite aplicdvel ndo confere a contraparte
o direito a um prazo de tolerancia.



2.4.2015 Jornal Oficial da Unido Europeia L 91/95

6. Se, tendo em atengdo o disposto no artigo 154.°, n.° 4, a contraparte tiver fornecido informagdo que, na dtica do
Eurosistema, afete negativamente o valor dos ativos de garantia prestados, como, por exemplo, informagdo errénea
(falsa ou desatualizada) sobre o montante em divida de um direito de crédito sobre terceiros utilizado, leva-se em
conta no célculo da sang¢do pecunidria prevista no n.° 3, o montante (valor) dos ativos de garantia quem tenha sido
negativamente afetados. Se a informacdo errénea for corrigida dentro do prazo de tolerdncia de sete dias de
calenddrio ndo hd lugar a sancdes.

7. Em caso de incumprimento de uma obrigagdo resultante do artigo 154.°, n.o 1, alinea d), as san¢des pecunidrias
serdo calculadas mediante a aplicacio da taxa de penalizagdo, determinada com base no n.e 1, alinea b), ao
montante ndo autorizado da facilidade permanente de cedéncia de liquidez a que a contraparte teve acesso.

8. Se o célculo efetuado de acordo com o disposto neste anexo resultar num montante inferior a 500 EUR, os BCN
impordo uma san¢io pecunidria minima deste montante. Ndo haverd lugar a aplicagdo de sancdo pecunidria se o
incumprimento for sanado no prazo de tolerancia aplicavel.

II. CALCULO DAS SANCOES NAO PECUNIARIAS PELO INCUMPRIMENTO DE DETERMINADAS OBRIGACOES DAS
CONTRAPARTES

Suspensio pelo ndo cumprimento das obrigac¢des identificadas no artigo 154, n.o 1., alineas a) ou b)

9. Se houver lugar a aplicagdo de um periodo de suspensdo por for¢a do artigo 156.°, n.°o 1, os BCN impordo a
suspensdo da seguinte forma:

a) se o montante ndo entregue de ativos de garantia ou de numerdrio for inferior a 40 % do total dos ativos de
garantia ou do numerdrio a entregar, serd aplicada uma suspensdo de um més;

b) se o montante ndo entregue de ativos de garantia ou de numerdrio tiver um valor superior a 40 % e até 80 % do
total dos ativos de garantia ou do numerdrio a entregar, serd aplicada uma suspensdo de dois meses;

¢) se o montante nio entregue de ativos de garantia ou de numerdrio tiver um valor superior a 80 % e até 100 %
do total dos ativos de garantia ou do numerdrio a entregar, serd aplicada uma suspensdo de trés meses.

10. No que se refere as secgdes I e II acima, se uma sancdo disser respeito a uma operagdo entre uma contraparte € o
BCE no dmbito de um procedimento bilateral, as disposi¢des que antecedem podem ser objeto de interpretagdo
analdgica para efeitos da imposi¢do de sangdes pelo BCE.
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ANEXO VIl

REQUISITOS DE REPORTE DOS ATIVOS SUBJACENTES AOS INSTRUMENTOS DE DIVIDA TITULA-
RIZADOS

O presente anexo aplica-se ao fornecimento de dados completos e harmonizados, ao nivel dos empréstimos, referentes
ao conjunto de ativos subjacentes aos instrumentos de divida titularizados, conforme se especifica no artigo 78.c.

I. SUBMISSAO DE DADOS REFERENTES AOS EMPRESTIMOS

1. Os dados referentes aos empréstimos devem ser submetidos pelas partes para um repositério de dados referentes aos
empréstimos designado pelo Eurosistema. O referido repositdrio procede a publicacdo eletrénica desses dados. Para
serem designados, os repositdrios de dados devem obedecer aos requisitos do Eurosistema aplicdveis, nomeadamente
o livre acesso, a cobertura, a ndo discriminagdo, uma estrutura de governagdo adequada e a transparéncia.

2. Os dados referentes aos empréstimos devem ser submetidos para cada operagdo individual, seguindo o modelo
relevante de reporte de dados, publicado na pagina do BCE na Internet, dependendo do tipo de ativo subjacente ao
instrumento de divida titularizado, conforme definido no artigo 73.2, n.o 1.

3. Os dados referentes aos empréstimos devem ser reportados, pelo menos, uma vez por trimestre, 0 mais tardar um
més a contar da data de vencimento do pagamento de juros sobre o instrumento de divida titularizado em questio.
No que se refere aos dados submetidos, a data limite para o conjunto de garantias ndo pode ser superior a dois
meses, ou seja, o intervalo de tempo entre a «data de submissdo do reporte» e a «data-limite do conjunto de garantias»
ndo pode ser superior a dois meses. Por «data-limite do conjunto de garantias» entende-se a data em que foi
capturada uma imagem estatica do desempenho dos ativos subjacentes para efeitos do respetivo reporte.

4. Para garantir o preenchimento dos requisitos constantes nos n.* 2 e 3, o repositério de dados referentes aos
empréstimos realizard verificacdes automatizadas da coeréncia e exatiddo da comunicagio de novos dados e de
atualizacio referentes a cada transacio.

1. NIVEL DE DETALHE EXIGIDO

1. Para que um instrumento de divida titularizado se torne ou permanega elegivel, deve ser fornecida informagio
pormenorizada, por empréstimo, a partir da data de aplicacio dos requisitos de reporte referentes a categoria
especifica dos ativos subjacentes aos instrumentos de divida titularizados conforme consta no sitio web do BCE.

2. O instrumento de divida titularizado deve atingir, num prazo de trés meses, um nivel de cumprimento minimo
obrigatério, avaliado com base na disponibilidade de informag¢do em determinados campos do modelo de reporte de
dados.

3. Para o preenchimento dos campos cuja informagdo ndo estd disponivel para reporte, um conjunto de seis opgdes de
auséncia de dados («<No data/ND»), figura em cada um dos modelos de reporte de dados referentes aos empréstimos.
Estas opcoes devem ser utilizadas sempre que ndo possam ser submetidos determinados dados previstos no modelo.
Existe ainda uma sétima opgdo ND, a qual se aplica unicamente ao modelo de reporte de dados referentes a
empréstimos hipotecdrios para fins comerciais (CMBS).

Quadro 1
Explica¢io das opgdes «No data/ND»

Opgdes «No data» Explicagdo
ND1 Dados néo recolhidos porque ndo sdo exigidos pelos critérios de subscrigdo
ND2 Dados recolhidos aquando do pedido mas nio introduzidos no sistema de reporte de dados

aquando da realizacio da operagio

ND3 Dados recolhidos aquando do pedido, mas introduzidos num sistema distinto do sistema de re-
porte de dados

ND4 Dados recolhidos mas s6 disponiveis a partir de AAAA-MM [ano/més]

ND5 Nio relevantes

ND6 Nio aplicavel a jurisdi¢do

ND7 S6 para empréstimos hipotecdrios para fins comerciais (CMBS) de valores inferiores a

500 000 euros (valor do saldo total inicial do empréstimo comercial)
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1. PERIODO DE TRANSICAO

1. O seguinte periodo transitério de nove meses aplica-se a todos os instrumentos de divida titularizados, dependendo
da data a partir da qual os requisitos de reporte referentes aos empréstimos se aplicam a categoria relevante de ativos
subjacentes:

a) durante os primeiros trés meses (primeiro trimestre) a contar da data de aplicacdo, devem reportar-se dados
referentes aos empréstimos, ndo existindo limites especificos quanto ao nimero de campos obrigatdrios
contendo ND1 a ND7;

b) a partir do quarto més e até ao final do sexto més (segundo trimestre), o niimero de campos obrigatdrios
contendo ND1 ndo pode exceder 30 % do ndmero total de campos obrigatérios, e o nimero de campos
obrigatérios contendo ND2, ND3 ou ND4 ndo pode exceder 40 % do niimero total de campos obrigatdrios;

¢) a partir do sétimo més e até ao final do nono més (terceiro trimestre), o niimero de campos obrigatérios
contendo ND1 ndo pode exceder 10 % do nimero total de campos obrigatérios e o nimero de campos
obrigatérios contendo ND2, ND3 ou ND4 néo pode exceder 20 % do nimero total de campos obrigatérios;

d) no final do perfodo transitério de nove meses nio pode haver campos obrigatérios nos dados referentes aos
empréstimos que, relativamente a uma operagio individual, contenham valores ND1, ND2, ND3 ou ND4.

2. Ao aplicar estes limites, o repositorio de dados referentes aos empréstimos gera e atribui um resultado a cada
operagdo sobre instrumentos de divida titularizados aquando da submissdo e do processamento de dados referentes
aos empréstimos.

3. Este resultado refletird o nimero de campos obrigatérios que contém ND1 e o nimero de campos obrigatdrios que
contém ND2, ND3 ou ND4, comparados em cada caso, com o nimero total de campos obrigatdrios. Neste contexto,
as opgdes ND5, ND6 e ND7 s6 podem ser utilizadas se os campos de dados relevantes do modelo de reporte de
dados referentes aos empréstimos em causa o permitirem. A combinagdo dos dois limites de referéncia produz a
seguinte matriz de resultados:

Quadro 2

Resultados dos dados referentes aos empréstimos

Campos ND1
Matriz do valor de resultado
0 <10% <30% >30 %

ND2 0 Al B1 C1 D1

ou <20% A2 B2 2. D2
ND3 <40 % A3 B3 C3 D3

ou > 40 % A4 B4 C4 D4
ND4

4. Segundo o perfodo transitério acima descrito, o resultado deve melhorar gradualmente em relagdo a cada trimestre,
de acordo com o seguinte quadro:

Quadro 3

Valor do resultado

Calenddrio Valor do resultado (tratamento de elegibilidade)
Primeiro trimestre (ndo é aplicado um limiar minimo)
Segundo trimestre C3 (no minimo)
Terceiro trimestre B2 (no minimo)
A partir do quarto trimestre Al
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ANEXO IX

PROCESSO DE MONITORIZACAO DE DESEMPENHO DO QUADRO DE AVALIACAO DE CREDITO DO
EUROSISTEMA

1. Para cada sistema de avaliagdo de crédito, o processo de monitorizagdo do desempenho do quadro de avaliagdo de
crédito do Eurosistema (ECAF) consiste numa comparagdo anual ex post entre:

a) as taxas de incumprimento relativas a todas as entidades elegiveis e instrumentos de divida com notagdo de
crédito conferida pelo sistema de avaliacdo de crédito, segundo o qual os referidos entidades e instrumentos sdo
agrupados em static pools na base de determinadas caracteristicas como, por exemplo, a notacdo de crédito, a
categoria do ativo, o ramo da inddstria, 0 modelo de avaliacio da qualidade do crédito, etc.; e

b) a probabilidade de incumprimento maxima associada ao respetivo nivel de qualidade de crédito da escala de
nota¢do harmonizada do Eurosistema.

2. O primeiro elemento do processo é a compilagdo anual, pelo fornecedor de sistemas de avaliagio de crédito, da lista
de entidades e instrumentos com avalia¢des de crédito que cumprem o limiar da qualidade de crédito do Eurosistema
no inicio do perfodo de monitorizagdo. Esta lista, que obedece ao modelo fornecido pelo Eurosistema e inclui
campos relativos & identificacdo, classificacio e avaliagdo de crédito, é depois apresentada ao Eurosistema pelo
fornecedor de sistemas de avaliacio de crédito.

3. O segundo elemento do processo tem lugar no final do periodo de monitorizagio de 12 meses. O fornecedor da
avaliagdo de crédito atualiza os dados sobre o desempenho das entidades e instrumentos de divida constantes da lista.
O Eurosistema reserva-se o direito de solicitar eventuais informagdes adicionais necessirias & monitoriza¢do do
desempenho.

4. A taxa de incumprimento observada para a static pool de um sistema de avaliagdo de crédito registada ao longo de
um ano ¢ um contributo para o processo de monitorizagdo do desempenho do ECAF, o qual inclui uma regra anual
e uma avaliacdo plurianual.

5. Em caso de desvio significativo entre a taxa de incumprimento observada para a static pool e a probabilidade maxima
de incumprimento do nivel de qualidade de crédito relevante ao longo de um periodo anual efou plurianual, o
Eurosistema consulta o fornecedor de sistemas de avaliagdo de crédito para analisar as razdes desse desvio.
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ANEXO X
NIVEIS DAS MARGENS DE AVALIA(;[\O
Quadro 1
Nivel das margens de avaliagio aplicadas aos ativos elegiveis transaciondveis
Categorias das margens de avaliagdo
. . . . Cate-
Quali- Prazo Categoria I Categoria II (*¥) Categoria III (¥) Categoria IV (*) goriz s, o
dade de | residual
crédito | (anos) (*) | Cupdo de | Cupdo | Cupdode | Cupdo | Cupdode | Cupdo | Cupdode | Cupido
taxa fixa Zero taxa fixa zero taxa fixa Zero taxa fixa zero
[0, 1) 0,5 0,5 1,0 1,0 1,0 1,0 6,5 6,5
[1, 3) 1,0 2,0 1,5 2,5 2,0 3,0 8,5 9,0
Nivei (3, 5) 1,5 2,5 2,5 3,5 3,0 4,5 11,0 11,5
iveis 10,0
le2 [5, 7) 2,0 3,0 3,5 4,5 4,5 6,0 12,5 13,5
[7, 10) 3,0 4,0 4,5 6,5 6,0 8,0 14,0 15,5
[10, o) 5,0 7,0 8,0 10,5 9,0 13,0 17,0 22,5
Categorias das margens de avaliagio
. . . . Catego-
Categoria | Categoria II (¥ Categoria III (* Categoria IV (* . "
Quali- Prazo & 5 © g ) 8 ) ria V (¥
dade de | residual
crédito | (anos) (%) Cupdo de | Cupdo | Cupdode | Cupio | Cupdode | Cupdo | Cupiode | Cupio
taxa fixa zero taxa fixa Z€ero taxa fixa zZero taxa fixa Z€ero
[0, 1) 6,0 6,0 7,0 7,0 8,0 8,0 13,0 13,0
(1, 3) 7,0 8,0 10,0 14,5 15,0 16,5 24,5 26,5
(3, 5) 9,0 10,0 15,5 20,5 22,5 25,0 32,5 36,5 Nio ele-
Nivel 3 tvel
[5,7) 10,0 11,5 16,0 22,0 26,0 30,0 36,0 40,0 sive
[7, 10) 11,5 13,0 18,5 27,5 27,0 32,5 37,0 42,5
[10, ) 13,0 16,0 22,5 33,0 27,5 35,0 37,5 44,0

(*) Nota: Aos instrumentos de divida titularizados, as obrigacdes com ativos subjacentes (covered bonds) e, ainda, aos instrumentos de
divida sem garantia emitidos por institui¢des de crédito pode aplicar-se uma margem de avaliagdo adicional nos termos do disposto
na Parte IV.

(*) «[0, 1)» deve entender-se como prazo residual inferior a um ano; «[1, 3)» como prazo residual igual ou superior a um ano e inferior
a trés anos; «[3, 5)» prazo residual igual ou superior a trés anos e inferior a cinco anos, etc.

Quadro 2

Nivel das margens de avaliagio aplicadas a direitos de crédito com juros de taxa fixa

Método de avaliacio

Qualidade de Prazo residual Juros fixos e avaliagdo de acordo com o Juros fixos e avaliacdo de acordo com o
1 * prego teérico atribuido pelo banco central avallacao de
crédito (anos) (*) nacional (BCN) valor em divida atribuido pelo BCN
[0, 1) 10,0 12,0
Niveis 1 e 2 [1, 3) 12,0 16,0
[3, 5) 14,0 21,0
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Método de avaliagio
Qualidade de Prazo residual Juros ﬁf‘o.s N avgliagéo de acordo com o Juros fixos e avaliacdo de acordo com o
L1 * preco tedrico atribuido pelo banco central P o
crédito (anos) (*) . valor em divida atribuido pelo BCN
nacional (BCN)
[5,7) 17,0 27,0
7, 10) 22,0 35,0
[10, o) 30,0 45,0
Método de avaliacio
Qualidade de Prazo residual Juros fixos e avaliacdo de acordo com o Juros fixos e avaliacdo de acordo com o va-
crédito (anos) (*) preco tedrico atribuido pelo BCN lor em divida atribuido pelo BCN
[0, 1) 17,0 19,0
(1, 3) 29,0 34,0
, [3,5) 37,0 46,0
Nivel 3
e [5,7) 39,0 52,0
[7, 10) 40,0 58,0
[10, =) 42,0 65,0

(*) «[0, 1)» deve entender-se como prazo residual inferior a um ano; «[1, 3)» como prazo residual igual ou superior a um ano e inferior
a trés anos; «[3, 5)» prazo residual igual ou superior a trés anos e inferior a cinco anos, etc.
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ANEXO XI

FORMAS DOS TITULOS DE DIVIDA

Em 13 de junho de 2006 o Banco Central Europeu (BCE) anunciou os critérios de elegibilidade dos titulos de divida
internacionais emitidos sob a forma de Novos Certificados de Divida Globais (New Global Notes/NGN) como ativos de
garantia nas operagdes de crédito do Eurosistema a partir de 1 de janeiro de 2007. Em 22 de outubro de 2008 o BCE
anunciou que os titulos de divida internacionais sob a forma de certificado de divida global nominativo apenas seriam
elegiveis como ativos de garantia nas operagdes de crédito do Eurosistema se fosse utilizada a nova estrutura de depdsito
relativa aos titulos de divida internacionais (New Safekeeping Structure/NSS).

O quadro seguinte contém um resumo das regras de elegibilidade resultantes da introdugdo dos critérios aplicdveis as
NGN relativas as diferentes formas de titulos de divida.

Quadro 1

Regras de elegibilidade relativas a diferentes formas de titulos de divida

New Global Note/
INGN(titulos No ca:stc.) dde NGN
emitidos sob a beml ! das ao
forma de Novo | 0189 ¢4 né)va
Certificado de d esfrliltturz r?ti—
Ao portador/ Divida Global)f dsg: ileoéusfédia
Global/individual portac [Classic Global Elegivel?
[nominativas Note/CGN comum (common
(titulos emitidos safekeeper/CSK) é
sob a forma de | ma central de
Certificado Clds- ,delpos.lto de
sico de Divida ttulos Interna-
Global) cional (ICSD (¥))?
Global Ao portador NGN Sim Sim
Nao Nao

Global Ao portador CGN n.a. Nio, mas os titulos emitidos antes de 1 de ja-
neiro de 2007 continuardo ao abrigo do anterior
regime de elegibilidade (grandfathering), tal como
as emissdes continuas de titulos, se tiverem um
cbdigo ISIN fungivel.

Global Nominativas CGN n.a. As obrigacdes emitidas depois de 30 de setem-
bro de 2010 ao abrigo desta estrutura ja ndo sio
elegiveis.

Global Nominativas NSS Sim Sim

Nao Nao

Individual Ao portador na n.a As obrigacdes emitidas depois de 30 de setem-
bro de 2010 ao abrigo desta estrutura ja nio sdo
elegiveis. As obrigagdes ao portador representa-
das por certificado individual emitidas até 30 de
setembro de 2010 continuam ao abrigo do ante-
rior regime de elegibilidade até ao respetivo ven-
cimento.

(*) Ou, tornando-se aplicdvel, numa central de depésito de titulos avaliada positivamente.
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ANEXO XII

EXEMPLOS DE OPERACOES E PROCEDIMENTOS DE POLITICA MONETARIA DO EUROSISTEMA

Lista de exemplos

Exemplo 1: Operagdo reversivel de cedéncia de liquidez através de leildo de taxa fixa

Exemplo 2: Operagdo reversivel de cedéncia de liquidez através de leildo de taxa varidvel

Exemplo 3: Emissdo de certificados de divida do Banco Central Europeu (BCE) através de leildo de taxa varidvel
Exemplo 4: Swap cambial para absor¢do de liquidez através de leildo de taxa varidvel

Exemplo 5: Swap cambial para cedéncia de liquidez através de leildo de taxa varidvel

Exemplo 6: Medidas de controlo de risco

I. EXEMPLO 1: OPERACAO REVERSIVEL DE CEDENCIA DE LIQUIDEZ ATRAVES DE LEILAO DE TAXA FIXA

1. O BCE decide ceder liquidez ao mercado através de uma operacio reversivel executada por procedimento de leildo
de taxa fixa.

2. Trés contrapartes apresentam as seguintes propostas:

Contraparte Proposta (milhes de EUR)
Banco 1 30
Banco 2 40
Banco 3 70
Total 140

3. O BCE decide colocar um total de 105 milhdes de euros.

4. A percentagem de colocagdo ¢ a seguinte:

m =75%
5. A atribui¢do as contrapartes é:
Contraparte Proposta (milhdes de EUR) Colocacdo (milhdes de EUR)
Banco 1 30 22,5
Banco 2 40 30,0
Banco 3 70 52,5
Total 140 105,0

II. EXEMPLO 2: OPERACAO REVERSIVEL DE CEDENCIA DE LIQUIDEZ ATRAVES DE LEILAO DE TAXA VARIAVEL

1. O BCE decide ceder liquidez ao mercado através de uma operagio reversivel executada por um procedimento de
leildo de taxa varidvel.
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2. Trés contrapartes apresentam as seguintes propostas:

Montante (milhes de EUR)

Taxa de juro (%) Banco 1 Banco 2 Banco 3 ;‘gg{)g&i Pmposltaajazc“mu'
3,15 0 0
3,10 5 5 10 10
3,09 5 5 10 20
3,08 5 5 10 30
3,07 5 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145

Total 30 45 70 145

3. O BCE decide colocar 94 milhdes de euros, implicando uma taxa de juro marginal de 3,05 %.

4. Todas as propostas acima de 3,05 % (para um montante acumulado de 80 milhdes de euros) sdo totalmente
satisfeitas. A taxa de 3,05 %, a percentagem de colocagio é:

94-80

=40
35 %

5. A atribui¢do ao Banco 1 a taxa de juro marginal é, por exemplo:
0.4 x10=4
6. A atribuicdo total ao Banco 1 é:
5+5+4=14

7. Os resultados da colocagio podem ser sintetizados como:

Montante (milhdes de EUR)

III.

Contrapartes Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 30,0 45,0 70,0 145
Total da colocacio 14,0 34,0 46,0 94

Se o procedimento de colocagdo seguir o0 método de leildo de taxa dnica (leildo holandés), a taxa de juro aplicada

aos montantes colocados é de 3,05 %.

Se o procedimento de coloca¢do seguir o método de leildo de taxa mdltipla (leildo americano), ndo é aplicada uma
taxa de juro tinica aos montantes colocados; por exemplo, o Banco 1 recebe 5 milhdes de euros a taxa de 3,07 %, 5

milhdes de euros a taxa de 3,06 % e 4 milhdes de euros a taxa de 3,05 %.

EXEMPLO 3: EMISSAO DE CERTIFICADOS DE DIVIDA DO BANCO CENTRAL EUROPEU (BCE) ATRAVES DE LEILAO DE TAXA

VARIAVEL

O BCE decide absorver liquidez do mercado mediante a emissio de certificados de divida através de um
procedimento de leildo de taxa varidvel.
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2. Trés contrapartes apresentam as seguintes propostas:

Montante (milhdes de EUR)

Taxa de juro (%) Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total Proposlzﬁazsxcumu-
3,00 0 0
3,01 5 5 10 10
3,02 5 5 5 15 25
3,03 5 5 5 15 40
3,04 10 5 10 25 65
3,05 20 40 10 70 135
3,06 5 10 10 25 160
3,08 5 10 15 175
3,10 5 5 180

Total 55 70 55 180

O BCE decide colocar um montante nominal de 124,5 milhdes de euros, implicando uma taxa de juro marginal de
3,05 %.

Todas as propostas inferiores a 3,05 % (para um montante acumulado de 65 milhdes de euros) sdo totalmente
satisfeitas. A taxa de 3,05 %, a percentagem de colocacdo é:

124,5-65 _

85
70 i@

A atribuicdo ao Banco 1 a taxa de juro marginal é, por exemplo:
0,85 x20=17
A atribuigdo total ao Banco 1 é:
5+45+5+10+17 =42

Os resultados da colocacido podem ser sintetizados como:

Montante (milhdes de EUR)

Contrapartes Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 55,0 70,0 55,0 180,0
Total da colocacio 42,0 49,0 33,5 124,5

EXEMPLO 4: SWAP CAMBIAL PARA ABSORCAO DE LIQUIDEZ ATRAVES DE LEILAO DE TAXA VARIAVEL

O BCE decide absorver liquidez do mercado efetuando um swap cambial a taxa EUR/USD, através de leildo de taxa
varidvel. (Nota: Neste exemplo, o euro é transacionado a prémio.)

Trés contrapartes apresentam as seguintes propostas:

Montante (milhdes de EUR)

Pontos de swap (x 10 000) Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total Propos&;azcumu_
6,84 0 0
6,80 5 5 10 10
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Montante (milhdes de EUR)
Pontos de swap (x 10 000) Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total Proposlta:tjsaesicumu—
6,76 5 5 5 15 25
6,71 5 5 5 15 40
6,67 10 10 5 25 65
6,63 25 35 40 100 165
6,58 10 20 10 40 205
6,54 5 10 10 25 230
6,49 5 5 235
Total 65 90 80 235

3. O BCE decide colocar 158 milhdes EUR, implicando 6,63 pontos de swap marginais. Todas as propostas superiores a
6,63 (para um montante acumulado de 65 milhdes EUR) sdo totalmente satisfeitas. A taxa de 6,63, a percentagem
de colocagio é:

158-65

0 3%

4. A atribuigdo ao Banco 1 aos pontos de swap marginais é, por exemplo:
0,93 x 25 = 23,25
5. A atribui¢do total ao Banco 1 é:
5+5+5+10+23,25=48,25

6. Os resultados da colocagdo podem ser sintetizados como:

Montante (milhdes de EUR)

Contrapartes Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 65,0 90,0 80,0 235,0
Total da colocacio 48,25 52,55 57,20 158,0

7. O BCE fixa em 1,1300 a taxa de cambio a vista EUR[USD para a operagio.

8. Se o procedimento de colocacio seguir o método de leildo de taxa tnica (leildio holandés), na data de inicio da
operagdo o Eurosistema compra 158 000 000 de euros e vende 1 785 400 000 USD. Na data de vencimento da
operagdo, o Eurosistema vende 158 000 000 de euros e compra 178 644 754 USD (a taxa de cimbio a prazo ¢é
1,130663 = 1,1300 + 0,000663).

9. Se o procedimento de colocagdo seguir o método de leildo de taxa multipla (leilio americano), o Eurosistema troca
os montantes de euros e dblares dos EUA, como ilustrado no quadro seguinte:

Transagdo a vista

Transacdo a prazo

Taxa de cambio Compra EUR Venda USD Taxa de cambio Venda EUR Compra USD
1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130676 15 000 000 16 960 140
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V. EXEMPLO 5: SWAP CAMBIAL PARA CEDENCIA DE LIQUIDEZ ATRAVES DE LEILAO DE TAXA VARIAVEL

1.

Transagdo a vista

Transacdo a prazo

Taxa de cambio Compra EUR Venda USD Taxa de cambio Venda EUR Compra USD
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130671 15 000 000 16 960 065
1,1300 25 000 000 28 250 000 1,130667 25 000 000 28 266 675
1,1300 93 000 000 105 090 000 1,130663 93 000 000 105 151 659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649

Total 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645 339

O BCE decide ceder liquidez ao mercado executando um swap cambial EUR[USD, através de leildo de taxa varidvel.
(Nota: Neste exemplo, o euro ¢ transacionado a prémio.)

2. Trés contrapartes apresentam as seguintes propostas:

Montante (milhdes de EUR)
Pontos de swap (x 10 000) Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total Proposltaatisaeslcumu-

6,23

6,27 5 5 10 10
6,32 5 5 10 20
6,36 10 5 5 20 40
6,41 10 10 20 40 80
6,45 20 40 20 80 160
6,49 5 20 10 35 195
6,54 5 5 10 20 215
6,58 5 5 220

Total 60 85 75 220

3. O BCE decide colocar 197 milhdes EUR, implicando 6,54 pontos de swap marginais. Todas as propostas inferiores a
6,54 (para um montante acumulado de 195 milhdes EUR) sdo totalmente satisfeitas. A taxa de 6,54, a percentagem

de colocagio é:

197-195 _

20

10 %

A atribuicdo ao Banco 1 aos pontos de swap marginais €, por exemplo:

A atribuigdo total ao Banco 1 é:

0,10 x 5=10,5

5+5+10+10+20+5+0,5=55,5
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6. Os resultados da colocagdo podem ser sintetizados como:

Montante (milhdes de EUR)

Contrapartes Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 60,0 85,0 75,0 220
Total da colocacio 55,5 75,5 66,0 197

O BCE fixa em 1,1300 a taxa de cambio a vista EUR/USD para a operagio.

Se o procedimento de colocagio seguir o método de leilio de taxa tnica (leilio holandés), na data de inicio da
operagdo o Eurosistema vende 197 000 000 de euros e compra 222 610 000 USD. Na data de vencimento da
operagdo, o Eurosistema compra 197 000 000 de euros e vende 222 738 838 USD (a taxa de cdmbio a prazo ¢
1,130654 = 1,1300 + 0,000654).

Se o procedimento de colocacdo seguir o método de leildo de taxa mdltipla (leilio americano), o Eurosistema troca

os montantes de euros e ddlares dos EUA, como ilustrado no quadro seguinte:

Transagdo a vista

Transacdo a prazo

Taxa de cdmbio Venda EUR Compra USD Taxa de cambio Compra EUR Venda USD
1,1300 1,130623
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130627 10 000 000 11 306 270
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130632 10 000 000 11 306 320
1,1300 20 000 000 22 600 000 1,130636 20 000 000 22 612 720
1,1300 40 000 000 45 200 000 1,130641 40 000 000 45 225 640
1,1300 80 000 000 90 400 000 1,130645 80 000 000 90 451 600
1,1300 35 000 000 39 550 000 1,130649 35 000 000 39 572 715
1,1300 2 000 000 2 260 000 1,130654 2 000 000 2 261 308
1,1300 1,130658
Total 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222 736 573

VL. EXEMPLO 6: MEDIDAS DE CONTROLO DE RISCO

Este exemplo ilustra o sistema de controlo de risco aplicado aos ativos dados em garantia das operacdes de cedéncia
de liquidez do Eurosistema. O exemplo assenta na premissa de que, no cilculo da necessidade de um valor de
cobertura adicional (margin cal), os juros corridos sobre a liquidez cedida sdo tomados em consideracio e é aplicada
uma margem de variagdo (trigger point) de 0,5 % a liquidez cedida. O exemplo baseia-se na hipdtese de que a
contraparte participa nas seguintes operacdes de politica monetdria do Eurosistema:

a) uma operagdo principal de refinanciamento com inicio a 30 de julho de 2014 e fim a 6 de agosto de 2014, na

qual a contraparte recebe 50 milhdes de euros a uma taxa de juro de 0,15 %;

b) uma operagdo principal de refinanciamento com inicio a 31 de julho de 2014 e fim a 23 de outubro de 2014,
na qual a contraparte recebe 45 milhdes de euros a uma taxa de juro de 0,15 %;

¢) uma operagdo principal de refinanciamento com inicio a 6 de agosto de 2014 e fim a 13 de agosto de 2014, na

qual a contraparte recebe 35 milhdes de euros a uma taxa de juro de 0,15 %.
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2. As caracteristicas dos ativos transaciondveis utilizados pela contraparte para garantir essas operagdes estio especi-
ficadas no quadro 1 abaixo.

Quadro 1

Ativos transaciondveis utilizados nas operagdes

Caracteristicas

Designagio Categoria de Data de venci- | Defini¢do do cu- | Frequéncia do Prazo residual Margem de
ativo mento pao cupdo avaliacio
Ativo A Obrigagdo com | 30.8.2018 Taxa fixa 6 meses 4 anos 2,50 %;
ativos subja-
centes do tipo
Jumbo
Ativo B Obrigacdo da | 19.11.2018 | Taxa varidvel 12 meses 4 anos 0,50 %;
adminis-tragdo
central
Ativo C Obrigacdo de | 12.5.2025 Cupio zero > 10 anos 13,00 %;
empresa
Precos em percentagens (incluindo juros corridos) (*)
30.7.2014 31.7. 2014 1.8.2014 4.8.2014 5.8.2014 6.8.2014 7.8.2014
101,61 101,21 99,50 99,97 99,73 100,01 100,12
98,12 97,95 98,15 98,56 98,59 98,57
53,71 53,62

(*) Os pregos apresentados para uma data de valorizacio especifica correspondem ao preco mais representativo no dia ttil que an-
tecede esta data de valorizacdo.

SISTEMA DE GARANTIAS INDIVIDUAIS

Em primeiro lugar, considera-se que as transagdes sdo efetuadas com um banco central nacional (BCN) que utilize um
sistema no qual os ativos subjacentes garantem individualmente cada operacio. A avaliagio dos ativos dados em garantia
é efetuada numa base didria. O sistema de controlo de risco pode ser descrito da seguinte forma (ver também quadro 2
abaixo):

1. No dia 30 de julho de 2014, a contraparte contrata uma operacio de reporte com o BCN, o qual compra
50,6 milhdes de euros do Ativo A. O Ativo A é uma obrigagdo com ativos subjacentes do tipo Jumbo, com cupdo
de taxa fixa com vencimento em 30 de agosto de 2018, correspondendo a uma qualidade de crédito de nivel 1-2. A
obrigagdo de cupido zero tem um prazo residual de quatro anos e, por conseguinte, a margem de avaliacio é de
2,5 %. O prego de mercado do ativo A no mercado de referéncia, nesse dia, é de 101,61 %, incluindo o juro corrido
do cupdo. A contraparte é exigida a entrega de um montante do Ativo A, que — ap6s a deducdo de 2.5 % da
margem de avaliacdo — exceda o montante colocado de 50 milhdes de euros. Portanto, a contraparte entrega o
Ativo A num montante nominal de 50,6 milhdes de euros, cujo valor de mercado ajustado, nesse dia, é
50 129 294 de euros.

2. A 31 de julho de 2014, a contraparte contrata uma operagdo de reporte com o BCN, o qual compra 21 milhdes de
euros do Ativo A (pre¢o de mercado 101,21 %, margem de avaliagio 2,5 %) e 25 milhdes de euros do Ativo B
(preco de mercado 98,02 %). O Ativo B é uma obrigagdo de divida puablica da administragdo central com
pagamentos de cupdo de taxa varidvel, correspondendo a um nivel de qualidade de crédito 1-2, ao qual se
aplica uma margem de avaliagio de 0,5 %. O valor de mercado ajustado do Ativo A e do Ativo B, nesse dia, é
45 130 098 euros, excedendo, portanto, o montante de 45 000 000 de euros que é necessario.

3. Em 31 de julho de 2014 os ativos subjacentes a operagdo principal de refinanciamento que teve inicio em
30 de julho de 2004 sio reavaliados. Com um prego de mercado de 101,21 %, o valor ajustado de mercado Ativo A
ainda se encontra dentro dos limites inferior e superior da margem de variagdo. Consequentemente, considera-se que
o ativo de garantia inicialmente mobilizado abrange quer o montante inicial de liquidez cedida, quer os juros
corridos no valor de 208 euros.
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4. Em 1 de agosto de 2014 os ativos subjacentes sdo reavaliados: o preco de mercado do Ativo A é 99,50 % e o prego
de mercado do Ativo B é 97,95 %. Os juros corridos respeitantes a operacdo principal de refinanciamento que teve
inicio em 30 de julho de 2014 somam 417 euros, e os respeitantes & operagdo de refinanciamento de prazo
alargado iniciada a 31 de julho de 2014 somam 188 euros. Consequentemente, o valor ajustado de mercado do
Ativo A cai em 912 092 euros para um valor inferior ao valor de cobertura da operagdo (isto ¢, liquidez cedida
mais os juros corridos), mas também abaixo do limite inferior da margem de variacio, que é de 49 750 415 euros.
A contraparte entrega 950 000 euros do ativo A em termos do valor nominal, o que — apés a deducdo de uma
margem de avaliagdo de 2,5 % ao valor de mercado, baseado num prego de 99,50 % — repde a suficiéncia de
cobertura da garantia. Os BCN podem efetuar o pagamento dos valores de cobertura adicionais em fundos, em vez
de valores mobilidrios.

Também ¢é necessdrio um valor de cobertura adicional na segunda transagdo, uma vez que o valor de mercado
ajustado dos ativos de garantia utilizados nesta transacdo (44 737 688 euros) fica abaixo do nivel inferior da
margem de variacdo (44 775 187 euros). Deste modo, a contraparte entrega 270 000 euros do Ativo B com um
valor ajustado de mercado de 263 143 euros.

5. A 4 e 5 de agosto de 2014, os ativos subjacentes sdo reavaliados, ndo dando origem a necessidade de um valor de
cobertura adicional para as transagdes contratadas em 30 e 31 de julho de 2014.

6. A 6 de agosto de 2014, a contraparte reembolsa a liquidez cedida na operagdo principal de refinanciamento com
inicio a 30 de julho de 2014, incluindo os juros corridos de 1 458 euros. O BCN devolve 51 550 000 euros do
ativo A em valor nominal.

No mesmo dia, a contraparte contrata uma nova operagdo de reporte com o BCN, o qual compra 75 milhdes EUR
do Ativo C em termos do valor nominal. Dado que o Ativo C é uma obrigagdo de empresa de cupdo zero com um
prazo residual superior a dez anos e a qual foi atribuido um nivel de qualidade de crédito 1-2, exigindo uma
margem de avaliagio de 13 %, o respetivo valor de mercado corrigido da margem de avaliagdo nesse dia é de
35 045 775 euros. A reavaliagdo de ativos subjacentes a operagdo de refinanciamento de prazo alargado com inicio
em 31 de julho de 2014 mostra que o valor ajustado de mercado dos ativos entregues ultrapassa o nivel superior da
margem de variacdo em cerca de 262 000 euros e leva a que o BCN devolva a contraparte 262 000 euros do Ativo
B, em valor nominal. Se o BCN tiver de pagar uma margem a contraparte relativamente a segunda transagdo, tal
margem poderd, em certos casos, ser compensada pela margem paga pela contraparte ao BCN na primeira
transacdo. Em resultado do que apenas se verificaria um pagamento de margem.

SISTEMA DE GARANTIA GLOBAL

Em segundo lugar, considera-se que as operagdes sdo efetuadas com um BCN que utilize um sistema de garantia global
quando os ativos incluidos na garantia global utilizados pela contraparte ndo se encontram afetos a operagdes
especificas.

1. Neste exemplo é utilizada a mesma sequéncia de operagdes referida no exemplo anterior relativo ao sistema de
garantias individuais. A principal diferenca reside no facto de que, nas datas de reavaliagdo, o valor ajustado de
mercado de todos os ativos incluidos na garantia global tem de cobrir o valor total de todas as operagdes em curso
da contraparte com o BCN. O valor de cobertura adicional de 1 174 592 euros existente no dia 1 de agosto de
2014 ¢é neste exemplo idéntico ao exigido no caso do sistema de garantias individuais. A contraparte entrega
1 300 000 euros do ativo A em termos do valor nominal, o que — apés a dedugdo de uma margem de avaliagdo
de 2,5 % ao valor de mercado, baseado num preco de 99,50 % — repde a suficiéncia de cobertura da garantia.

2. Além disso, a 6 de agosto de 2014, quando se vence a operagdo principal de refinanciamento contratada a
30 de julho de 2014, a contraparte pode manter os ativos na sua conta de penhor. Um ativo também pode ser
trocado por outro, como se pode ver no exemplo, em que 51,9 milhdes de euros do Ativo A em valor nominal sio
substituidos por 75,5 milhdes de euros do Ativo C em valor nominal de modo a cobrir a liquidez cedida e os juros
corridos em todas as operagdes de refinanciamento.

3. O sistema de controlo de risco num sistema de garantia global encontra-se descrito no Quadro 3.



Sistema de garantias individuais

Quadro 2

Limite inferior

Limite supe-

Valor de

Data Opei.ragédes por Data de infcio Databde reem- | 1va de juro Liquidez Juros Montante _total da margem de rior da Valor ajustado cobertura
iquidar olso cedida corridos a cobrir o7 margem de de mercado e
variagdo variacio adicional

30.7.2014 | Refinancia-mento 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 — 50 000 000 | 49 750 000 | 50 250 000 | 50 129 294 —
principal

31.7.2014 | Refinancia-mento 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 208 50 000 208 | 49 750 207 | 50 250 209 | 49 931 954 —
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 | 29.10.2014 0,15 45 000 000 — 45 000 000 | 44 775 000 | 45 225 000 | 45 130 098 —
de prazo alargado

1.8.2014 | Refinancia-mento 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 417 50 000 417 | 49 750 415 | 50 250 419 | 49 088 325 | —912 092
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 188 45000 188 | 44 775 187 | 45 225 188 | 44 737 688 | —262 500
de prazo alargado

4.8.2014 | Refinancia-mento 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 1 042 50 001 042 | 49 751 036 | 50 251 047 | 50 246 172 —
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 | 29.10.2014 0,15 45 000 000 750 45000 750 | 44 775 746 | 45225 754 | 45 147 350 —
de prazo alargado

5.8.2014 | Refinancia-mento 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 1250 50 001 250 | 49 751 244 | 50 251 256 | 50 125 545 —
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 | 29.10.2014 0,15 45 000 000 938 45000 938 | 44 775 933 | 45 225 942 | 45 201 299 —
de prazo alargado

6.8.2014 | Refinancia-mento 6.8.2014 13.8.2014 0,15 35 000 000 — 35 000 000 | 34 825000 | 35175000 | 35045775 —
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 1125 45001 125 | 44 776 119 | 45 226 131 | 45 266 172 265 047
de prazo alargado

7.8.2014 | Refinancia-mento 6.8.2014 13.8.2014 0,15 35 000 000 146 35000 146 | 34 825 145 | 35175 147 | 34 987 050 —
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 | 29.10.2014 0,15 45 000 000 1313 45001 313 | 44 776 306 | 45 226 319 | 45 026 704 —

de prazo alargado
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Quadro 3

Sistema de garantia global

Limite inferior | LiMite supe- Valor de
Operagdes por ... | Data de reem- . Liquidez Juros Montante total rior da Valor ajustado
Data liaqui Data de inicio Taxa de juro . . . da margem de cobertura
iquidar bolso cedida corridos a cobrir - margem de de mercado o
variagdo (¥) O adicional
variagdo (**)
30.7.2014 | Refinancia-mento 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 — 50 000 000 | 49 750 000 nfa 50 129 294 —
principal
31.7.2014 | Refinancia-mento 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 208 95 000 208 | 94 525 207 nja 95 062 051 —
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 | 29.10.2014 0,15 45 000 000 —
de prazo alargado
1.8.2014 | Refinancia-mento 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 417 95 000 604 | 94 525 601 n/a 93 826 013 | -1 174 592
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 | 29.10.2014 0,15 45 000 000 188
de prazo alargado
4.8.2014 | Refinancia-mento 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 1 042 95001 792 | 94 526 783 nfa 95 470 989 —
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 | 29.10.2014 0,15 45 000 000 750
de prazo alargado
5.8.2014 | Refinancia-mento 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 1250 95002 188 | 94 527 177 nja 95 402 391 —
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 | 29.10.2014 0,15 45 000 000 938
de prazo alargado
6.8.2014 | Refinancia-mento 6.8.2014 13.8.2014 0,15 35 000 000 — 80 001 125 | 79 601 119 nja 80 280 724 —
principal
Refinancia-mento 31.7.2014 | 29.10.2014 0,15 45 000 000 1125
de prazo alargado

S10TY'C
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Limite supe-

« o Limite inferi : . Valor d
Data Opei'ragges por Data de infcio | DA de reem- Taxa de juro quu{dez Juros Montante .total d;mr;:rlgriglgg rior da Valor ajustado coelljgrrturCa
iquidar bolso cedida corridos a cobrir o margem de de mercado g
variagdo (¥) O adicional
variagdo (*¥)
7.8.2014 | Refinancia-mento 6.8.2014 13.8.2014 0,15 35 000 000 146 80 001 458 | 79 601 451 nja 80 239 155 —
principal
30.7.2014 | Refinancia-mento 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 1313

de prazo alargado

(*) Num sistema de garantia global, o limite inferior da margem de variagdo € o limite minimo do valor de cobertura adicional. Na prdtica, a maioria dos BCN exige ativos de garantia adicionais sempre que o va-

lor ajustado de mercado baixe para um valor inferior ao valor total da operagdo a ser coberto.
(**) Num sistema de garantia global, a no¢do de limite superior da margem de variacdo ndo é relevante, dado que a contraparte terd sempre como objetivo ter ativos de garantia em excesso, de modo a minimizar

as transagOes operacionais.
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TABELA DE CORRESPONDENCIA

ANEXO XIII

A prestear;ieoorie“' Orientagio BCE[2011/14 Decisio BCE[2013/6 Bcgezcésf;’B 5 Decisio BCE[2014/23
Artigo 1.0,n.° 1
Artigo 1.°,n.° 2 Artigo 1.°
Artigo 1.5, n.° 3 Introdugido
Artigo 1.0, n.° 4 Secdo 1.6
Artigo 1.0, n.° 5 Artigo 2.°

Artigo 2.°,n.° 1

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 2

Secdo 6.4.2

Artigo 2.°,n.° 3

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 4

Se¢do 5.2.1, apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 5

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 6

Anexo 1II, secdo II

Artigo 2.°,n.° 7

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 8

Secdo 3.1.1.2

Artigo 2.°,n.° 9

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 10

Artigo 2.°,n.° 11

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 12

Artigo 2.0,n.° 13

Secdo 6.2.2.1

Artigo 2.°,n.° 14

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 15

Apéndice 2

Artigo 2.0,n.° 16

Secdo 6.6

Artigo 2.°,n.° 17

Apéndice 2

Artigo 2.0,n.° 18

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 19

Anexo II, ponto 20

Artigo 2.°,n.° 20

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 21

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 22

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 23
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A presente Orien-
tagao

Orientacdo BCE[2011/14

Decisdo BCE[2013/6

Decisao
BCE/[2013/35

Decisio BCE[2014/23

Artigo 2.°, n.° 24

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 25

Artigo 2.°,n.° 26

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 27

Artigo 3.2, n.° 2,

alinea b), ii), d)

Artigo 2.°,n.° 28

Artigo 10.°

Artigo 2.°,n.° 29

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 30

Se¢do 4.1.3, apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 31

Artigo 2.°,n.° 32

Artigo 2.°,n.° 33

Artigo 2.°, n.° 34

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 35

Artigo 2.°,n.° 36

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 37

Artigo 2.°,n.° 38

Se¢do 5.1.1.3, apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 39

Secdo 6.4.2

Artigo 2.°, n.° 40

Se¢do 3.4.1, 3.4.2, apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 41

Secdo 6.6.1

Artigo 2.°,n.° 42

Artigo 2.°,n.° 43

Artigo 2.°, n.° 44

Artigo 2.°, n.° 45

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 46

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 47

Artigo 2.°, n.° 48

Secdo 6.4.2

Artigo 2.°, n.° 49

Artigo 2.°, n.° 50

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 51

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 52

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 53

Apéndice 2
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Artigo 2.0, n.° 54 Apéndice 2
Artigo 2.°, n.° 55 Apéndice 2
Artigo 2.2, n.° 56 Apéndice 2
Artigo 2.0, n.° 57

Artigo 2., n.° 58 Apéndice 2
Artigo 2.°, n.° 59

Artigo 2.2, n.° 60 Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 61

Artigo 2.°,n.° 62

Artigo 2.°, n.° 63

Artigo 2.°, n.° 64

Se¢do 5.1.5.4, apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 65

Artigo 2.2, n.° 66 Apéndice 2
Artigo 2.°, n.° 67 Apéndice 2
Artigo 2.°,n.° 68

Artigo 2.°, n.° 69 Secdo 6.2.1.3
Artigo 2.°,n.° 70 Secdo 6.2.2
Artigo 2.°,n.° 71 Secdo 6.4.2

Artigo 2.°,n.° 72

Se¢do 3.2.1, 3.2.2, apéndice 2

Artigo 2.°,n.0 73 Apéndice 2
Artigo 2.°,n.° 74
Artigo 2.°,n.° 75
Artigo 2., n.° 76 Apéndice 2

Artigo 2.0, n.°> 77

Se¢do 3.1.1.2, apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 78 Apéndice 2
Artigo 2.°, n.° 79 Apéndice 2
Artigo 2.°, n.° 80 Secdo 3.1.1.1
Artigo 2.°, n.o 81 Apéndice 2
Artigo 2.°, n.° 82 Apéndice 2
Artigo 2., n.o 83 Apéndice 2
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A presente Orien-
tacdo

Orientacdo BCE[2011/14

Decisdo BCE[2013/6

Decisao
BCE/[2013/35

Decisio BCE[2014/23

Artigo 2.°, n.° 84

Se¢do 5.1.5.4, apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 85

Artigo 2.°,n.° 86

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.> 87

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 88

Artigo 2.°, n.° 89

Secdo 3.4.3

Artigo 2.°,n.° 90

Artigo 2.°, n.° 91

Apéndice 2

Artigo 2.°,n.° 92

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 93

Artigo 2.°, n.° 94

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 95

Artigo 2.°,n.° 96

Artigo 2.°, n.> 97

Caixa 7, apéndice 2

Artigo 2., n.° 98

Apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 99

Se¢do 5.1.1.3, apéndice 2

Artigo 2.°, n.° 100

Artigo 3.0,n.° 1

Secdo 1.3

Artigo 3.°,n.° 2

Artigo 4.°

Artigo 5.°,n.° 1

Preambulo do capitulo 3

Artigo 5.°, n.° 2

Predmbulo do capitulo 3

Artigo 5.°,n.° 3

Predmbulo do capitulo 3, se-
¢do 1.3.3

Artigo 5.°,n.° 4

Predmbulo do capitulo 3, se-
¢ao 1.3.3, secdo 3.1.5

Artigo 5.°,n.° 5 Secdo 1.3.1
Artigo 6., n.° 1 Secdo 3.1.1.1
Artigo 6.°, n.° 2 Secdo 3.1.2

Artigo 6.°, n.° 3

Artigo 6.°, n.° 4

Artigo 6.0, n.° 5
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A presfi;eoorien' Orientacio BCE/2011/14 Decisdo BCE/2013/6 BCEZ%S@OB 5 | Decisio BCE[201423
Artigo 6., n.° 6
Artigo 7.°,n.° 1 Segdo 3.1.1.1
Artigo 7.°, n.° 2 Se¢do 3.1.3
Artigo 7.°,n.° 3
Artigo 7.°,n.° 4
Artigo 7.0, n.° 5
Artigo 7.°,n.° 6 Secdo 3.1.3
Artigo 8.2, n.° 1 Secdo 3.1.4
Artigo 8.°, n.° 2 Secdo 3.1.4
Artigo 8.°,n.° 3 Sec¢des 5.1.2.3, 5.2.5
Artigo 8.0, n.° 4 Secdo 3.1.4
Artigo 9.0, n.° 1 Secdo 3.1.5
Artigo 9.0, n.° 2 Se¢do 3.1.5
Artigo 9.°, n.° 3 Secdo 3.1.4
Artigo 10.5, ne 1
Artigo 10.5, n.° 2 Anexo II
Artigo 10.°, n.° 3
Artigo 10.°, n.° 4
Artigo 10., n.° 5 Segdo 6.1
Artigo 11.°,n° 1 Secdo 3.4.1
Artigo 11.°, n.o 2 Anexo II
Artigo 11.°, n.° 3 Secdo 3.4.3
Artigo 11.°, n° 4 Secdo 3.4.3
Artigo 11.°, n.° 5 Secdo 3.4.4
Artigo 11.°, n.° 6
Artigo 12.°, n.° 1 Secdo 3.5.1
Artigo 12.°,n.° 2 Secdo 3.5.2
Artigo 12.°, n.° 3 Artigo 1.°
Artigo 12.°, n.o 4 Se¢do 3.5.3
Artigo 12.°, n.° 5 Se¢do 3.1.3
Artigo 12.°, n.° 6 Secdo 3.5
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Decisao
BCE/[2013/35

A presente Orien-

N Orientacdo BCE[2011/14 Decisdo BCE[2013/6
tacdo

Decisio BCE[2014/23

Artigo 12.°,n.° 7

Artigo 13.5, n.° 1 Se¢do 3.3.2

Artigo 13.5, n.° 2 Secdo 3.3.2

Artigo 13.°, n.° 3 Secdo 3.3.2

Artigo 13.°, n.° 4 Se¢do 3.3.3

Artigo 13.°, n.° 5 Se¢do 3.3.4

Artigo 13.°, n.° 6

Artigo 14.°, n.° 1 Se¢do 3.2.2

Artigo 14.°, n.° 2 Se¢do 3.2.3

Artigo 14.°, n.° 3 Secdo 3.2.4

Artigo 14.°, n.o 4

Artigo 15.°, n° 1 Secdo 3.2, Secdo 5.1.4

Artigo 15.°, n.o 2

Artigo 15.5, n.° 3

Artigo 16.°, n° 1 Secdo 2.3

Artigo 16.°, n.o 2 Se¢do 2.3

Artigo 17.0,n° 1 Apéndice 2

Artigo 17.°, n.o 2

Artigo 17.°, n.° 3 Se¢do 4.1.1, Secdo 4.2.1

Artigo 17.°, n° 4 Secdo 4.1.5, Segdo 4.2.5

Artigo 17.°,n.° 5 Secdo 4.1.5

Artigo 17.°,n.° 6 Secdo 4.1.4

Artigo 17.°, n.o 7

Artigo 18.°, n.° 1 Secdo 4.1.1, Secdo 4.1.2

Artigo 18.°, n.° 2 Secdo 4.1.2

Artigo 18.°, n.° 3 Secdo 4.1.3

Artigo 18.°, n.° 4 Secdo 4.1.3

Artigo 19.5,n° 1 Secdo 4.1.3

Artigo 19.°, n.o 2

Artigo 19.5, n.° 3

Artigo 19.5, n° 4




2.4.2015 Jornal Oficial da Unido Europeia L 91/119

A presfi;eoorien' Orientacio BCE/2011/14 Decisdo BCE/2013/6 BCEZ%S@OB 5 | Decisio BCE[201423

Artigo 19.°, n.° 5 Secdo 4.1.3

Artigo 19.5,n.° 6 Se¢do 4.1.3

Artigo 20.°, n.° 1 Secdo 4.1.4

Artigo 20.°, n.° 2 Secdo 4.1.4

Artigo 20.°, n.° 3

Artigo 21.5,n° 1 Segdo 4.2.1

Artigo 21.°, n.° 2 Artigo 1.°

Artigo 21.°, n.° 3 Se¢do 4.2.2

Artigo 21.°, n.° 4 Secdo 4.2.3

Artigo 22.°, n.° 1 Secdo 4.2.3

Artigo 22.°,n° 2 Secdo 4.2.3

Artigo 22.°, n.° 3 Secdo 4.2.3

Artigo 23.5, n.° 1 Se¢do 4.2.4

Artigo 23.°, n.° 2 Secdo 4.2.4

Artigo 23.°, n.° 3

Artigo 24.°

Artigo 25.°, n.° 1 Secdo 5.1.1, Secdo 5.1.1.3

Artigo 25.°, n.° 2 Se¢do 5.1.1, Se¢do 5.1.2.3

Artigo 25.°, n.° 3 Se¢do 5.1.1.3

Artigo 26.°, n° 1 Secdo 5.1.1.1

Artigo 26.°, n.° 2 Secdo 5.1.1.1

Artigo 26.°, n.° 3 Segdo 5.1.1.1

Artigo 26.°, n.° 4 Secdo 5.1.1.1

Artigo 27.°,n° 1 Secdo 5.1.1.2

Artigo 27.°, n.° 2 Secdo 5.1.1.2

Artigo 27.°,n.° 3 Secdo 5.1.1.2

Artigo 27.°, n.° 4 Se¢do 5.1.1.2

Artigo 28.°, n° 1 Se¢do 5.1.2

Artigo 28.°, n.° 2 Secdo 5.1.2

Artigo 28.°, n.° 3 Secdo 5.1.2, Secdo 5.1.2.3

Artigo 29.°, ne 1 Segdes 5.1.2.2-5.1.2.3
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Decisao
BCE/[2013/35

A presente Orien-

N Orientacdo BCE[2011/14 Decisdo BCE[2013/6
tacdo

Decisio BCE[2014/23

Artigo 29.°, n.° 2 Secdes 5.1.2.2-5.1.2.3

Artigo 30.°, n.° 1 Se¢do 5.1.3

Artigo 30.°, n.° 2 Secdo 5.1.3

Artigo 30.°, n.° 3

Artigo 30.°, n.o 4 Se¢do 5.1.3

Artigo 30.°, n.° 5 Se¢do 5.1.3

Artigo 31.°,ne 1 Secdo 5.1.4

Artigo 31.°, n° 2 Secdo 5.1.4

Artigo 32.°,n° 1 Secdo 5.1.4

Artigo 32.°, n.° 2 Secdo 5.1.1.3

Artigo 32.°,n.° 3 Secdo 5.1.4

Artigo 32.°, n.° 4 Secdo 5.1.1.3

Artigo 32.°,n.° 5 Se¢do 5.1.4

Artigo 32.°,n.° 6 Secdo 5.1.4

Artigo 33.°,n° 1 Secdo 5.1.4

Artigo 33.°, n.°o 2 Se¢do 5.1.4

Artigo 33.°, n.° 3 Secdo 5.1.4

Artigo 33.°0, n.° 4 Se¢do 5.1.4

Artigo 34.0, ne 1 Apéndice 2

Artigo 34., n.e 2 Apéndice 2

Artigo 35.°,n.° 1 Secdo 5.1.4

Artigo 35.°, n.° 2

Artigo 35.°, n.° 3

Artigo 36.°,n.e 1 Secdo 5.1.4

Artigo 36.°, n.° 2

Artigo 36.°, n.° 3

Artigo 37.°,n° 1 Segdo 5.1.5.1

Artigo 37.°, n.° 2

Artigo 38.°, n.° 1 Se¢do 5.1.5.2

Artigo 38.°, n.° 2 Se¢do 5.1.5.2

Artigo 39.5, ne 1 Secdo 5.1.5.2
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Decisao
BCE/[2013/35

A presente Orien-

N Orientacdo BCE[2011/14 Decisdo BCE[2013/6
tacdo

Decisio BCE[2014/23

Artigo 39.5, n.° 2 Secdo 5.1.5.2

Artigo 40.°, n.o 1 Se¢do 5.1.5.3

Artigo 40.°, n.° 2

Artigo 41.°, ne 1 Secdo 5.1.5.3

Artigo 41.°, n.° 2

Artigo 42.° Se¢do 5.1.5.4

Artigo 43.°,n° 1 Secdo 5.1.6

Artigo 430, n.° 2 Secdo 5.1.6

Artigo 43.°, n.° 3 Secdo 5.1.6

Artigo 43.°, n.° 4

Artigo 44.0, n.° 1 Segdo 5.2.1

Artigo 44.°, n.° 2 Secdo 5.2.1

Artigo 45.°, n° 1 Secdo 5.2.2

Artigo 45.°, n.° 2 Secdo 5.2.2

Artigo 45.°, n.° 3 Se¢do 5.2.2

Artigo 46.°, n.o 1 Se¢do 5.2.3

Artigo 46.°, n.° 2 Se¢do 5.2.3

Artigo 46.°, n.° 3 Se¢do 5.2.3

Artigo 47.°,n.° 1 Secdo 5.2.4

Artigo 47.°, n.° 2 Secdo 5.2.4

Artigo 48.°,n.° 1 Secdo 5.2.5

Artigo 48.°, n.° 2 Se¢do 5.2.5

Artigo 49.°, ne 1 Secdo 5.3.1

Artigo 49.°, n.o 2 Se¢do 5.3.1

Artigo 50.° n° 1 Se¢do 5.3.2

Artigo 50.°, n.° 2 Secdo 5.3.1

Artigo 51.°,n.° 1 Secdo 5.3.2

Artigo 51.°, n.° 2 Secdo 5.3.1

Artigo 51.°, n.° 3 Se¢do 5.3.2

Artigo 52.°,n.° 1 Se¢do 5.3.2

Artigo 52.°, n.° 2
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A presfargieoorien' Orientacio BCE/2011/14 Decisdo BCE/2013/6 BCEZ%S@OB 5 | Decisio BCE[201423
Artigo 53.°,n° 1 Secdo 5.3.1
Artigo 53.°, n.° 2
Artigo 54.°, n° 1 Secdo 7.4.2
Artigo 54.°, n.° 2 Artigo 2.°
Artigo 55.° Secdo 2.1
Artigo 56.°, n.° 1 Secdo 2.1
Artigo 56.°, n.° 2 Secdo 2.1
Artigo 56.°, n.° 3 Secdo 2.1
Artigo 56.°, n.° 4 Secdo 2.1
Artigo 57.°,n° 1
Artigo 57.°, n.° 2 Secdo 2.2

Artigo 57.°, n.° 3

Se¢do 5.1.5.4, apéndice 3

Artigo 57.°, n.° 4

Se¢do 2.2, segdo 5.2.2

Artigo 57.°,n.° 5

Artigo 58.°,n° 1

Secdo 1.5

Artigo 58.°, n.° 2

Secdo 1.5, segdo 6.1

Artigo 58.°, n.° 3

Artigo 58.°, n.° 4 Secdo 6.4.2
Artigo 58.°, n.° 5 Secdo 6.1
Artigo 58.°, n.° 6 Secdo 6.2
Artigo 59.°,n° 1 Secdo 6.2.1.2

Artigo 59.5, n.° 2

Secdo 6.1, se¢do 6.3.1

Artigo 59.°, n.° 3 Secdo 6.3.1
Artigo 59.5, n° 4

Artigo 59.5, n.° 5 Secdo 6.3.1
Artigo 59.°, n.° 6 Secdo 6.3.1
Artigo 59.5,n.° 7 Secdo 6.3.1
Artigo 60.°

Artigo 61.°, n° 1 Secdo 6.2

Artigo 61.°, n.° 2

Secdo 6.3.2, anexo da
BCE/2014/10
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A presente Orien-
tacdo

Orientacdo BCE[2011/14

Decisdo BCE[2013/6

Decisao
BCE/[2013/35

Decisio BCE[2014/23

Artigo 62.°,n° 1 Secdo 6.2.1.1 Artigo 3.°,n.° 2
Artigo 62.°, n.° 2 Artigo 3.2, n.° 2
Artigo 62.°, n.° 3 Artigo 3.°,n.° 2
Artigo 63.°, n.° 1 Artigo 3.°,n.° 2
Artigo 63.°, n.° 2

Artigo 63.°, n.° 3 Secdo 6.2.1.1 Artigo 3.°,n.° 3
Artigo 63.°, n.° 4 Artigo 3.°,n° 4
Artigo 63.°, n.° 5 Artigo 3.°,n.° 5
Artigo 64.° Se¢do 6.2.1.1

Artigo 65.° Secdo 6.2.1.8

Artigo 66.°, n.° 1

Secio 6.2.1.3, BCE/2014/10

Artigo 66.°, n.° 2

Se¢do 6.2.1.3

Artigo 66.°, n.° 3

Se¢do 6.2.1.3

Artigo 67.°,n.° 1

Segdo 6.2.1.4, BCE[2014/10

Artigo 67.°, n.° 2

Artigo 68.°, n.° 1

Secdo 6.2.1.5, anexo da
BCE[2014/10

Artigo 68.°, n.° 2

Se¢do 6.2.1.5

Artigo 68.°, n.° 3

Se¢do 6.2.1.4, anexo da
BCE[2014/10

Artigo 69.5, ne 1

Secdo 6.2.1.6

Artigo 69.°, n.° 2

Artigo 70.°, n.o 1

Se¢do 6.2.1.7

Artigo 70.°, n.° 2

Artigo 70.°, n.° 3

Artigo 70.°, n.° 4

Artigo 70.°, n.° 5

Artigo 70.°, n.° 6

Artigo 71.°

Artigo 72.°

Secdo 6.2.1.1

Artigo 73.5, n.° 1

Secdo 6.2.1.1, BCE/2014/10

Artigo 73.°, n.° 2
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Artigo 73.°, n.° 3 Secdo 6.2.1.1
Artigo 73.°, n.° 4 Secdo 6.2.1.1
Artigo 73.°, n.° 5 Se¢do 6.2.1.1
Artigo 73.°,n.° 6 Artigo 4.°
Artigo 73.°, n.o 7
Artigo 74.°,n.° 1 Secdo 6.2.1.1
Artigo 74.°, n.° 2 Secdo 6.2.1.1
Artigo 74.°, n.° 3
Artigo 74.°, n.° 4 Secdo 6.2.1.1
Artigo 75.°,n° 1 Secdo 6.2.1.1
Artigo 75.°,n.° 2 Secdo 6.2.1.1
Artigo 76.°, n.° 1 Secdo 6.2.1.1
Artigo 76.°, n.o 2
Artigo 77.°,n.° 1 Se¢do 6.2.1.1
Artigo 77.°, n.° 2
Artigo 78.°, n.o 1 Secdo 6.2.1.1
Artigo 78.°, n.° 2 Artigo 11.°
Artigo 79.° Secdo 6.2.1.1
Artigo 80.°, n.° 1 Se¢do 6.2.1.1
Artigo 80.°, n.° 2
Artigo 80.°, n.° 3
Artigo 80.°, n.° 4
Artigo 80.°, n.° 5 Artigo 5.°,n.° 2
Artigo 81.°,n° 1 Secdo 6.2.1
Artigo 81.°, n.° 2
Artigo 82.°,n° 1 Secdo 6.3.1 Artigo 6.°, n.° 2
Artigo 82.°,n.° 2 Secdo 6.3.1
Artigo 83.° Artigo 1.°
Artigo 84.° Artigo 1.°
Artigo 85.°

Artigo 86.°
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Artigo 87.°,n° 1 Se¢do 6.3.2
Artigo 87.°, n.° 2

Artigo 87.°,n.° 3 Se¢do 6.3.2
Artigo 88.°, n° 1 Secdo 6.3.1
Artigo 88.°, n.o 2

Artigo 89.5, n.° 1 Secdo 6.2.2.1
Artigo 89.°, n.° 2

Artigo 89.°, n.° 3

Artigo 89.5, n.° 4

Artigo 89.°, n.° 5

Artigo 90.° Secdo 6.2.2.1
Artigo 91.° Secdo 6.2.2.1
Artigo 92.° Secdo 6.2.2.1
Artigo 93.° Secdo 6.2.2.1
Artigo 94.° Secdo 6.2.2.1
Artigo 95.°, n.° 1 Secdo 6.2.2.1
Artigo 95.°, n.° 2 Se¢do 6.2.2.1
Artigo 96.°, n.° 1 Secdo 6.2.2.1
Artigo 96.°, n.c 2

Artigo 96.°, n.° 3

Artigo 97.° Secdo 6.2.2.1
Artigo 98.° Secdo 6.2.2.1
Artigo 99.°, ne 1 Secdo 6.2.3.1
Artigo 99.°, n.o 2

Artigo 100.° Apéndice 7
Artigo 1010, n° 1 | Apéndice 7
Artigo 1010, n° 2 | Apéndice 7
Artigo 102.° Apéndice 7
Artigo 1030, n° 1 | Apéndice 7
Artigo 103.2,n.° 2 | Apéndice 7

Artigo 103.°, n.° 3
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Artigo 104.°,n° 1 | Apéndice 7
Artigo 104.°,n° 2 | Apéndice 7
Artigo 104.°, n.° 3
Artigo 104.°, n.° 4
Artigo 105.°
Artigo 106.° Se¢do 6.2.2
Artigo 1072, n° 1 Secdo 6.2.2.2
Artigo 107.°, n.° 2 Secdo 6.2.2.2
Artigo 107.°, n.° 3 Secdo 6.2.2.2
Artigo 107.°, n.° 4 Secdo 6.2.2.2
Artigo 107.°,n.° 5 Secdo 6.2.2.2
Artigo 107.°, n.° 6 Secdo 6.2.2.2
Artigo 107.°, n.° 7 Secdo 6.2.2.2

Artigo 108.°

Secdo 6.3.1, secdo 6.2.2.1, se-
¢do 6.3.3.2

Artigo 109.°, n° 1 Secdo 6.3.3.1
Artigo 109.°, n.° 2 Secdo 6.3.3.1
Artigo 109.°, n.° 3 Secdo 6.3.3.1
Artigo 110.°, n.° 1 Secdo 6.3.3.1
Artigo 110.°, n.° 2 Secdo 6.3.3.1
Artigo 110.°, n.° 3 Secdo 6.3.3.1
Artigo 110.°, n.° 4 Secdo 6.3.3.1
Artigo 110.°, n.° 5

Artigo 110.°, n.° 6

Artigo 110.°, n.° 7 Secdo 6.3.3.1
Artigo 111.°, n° 1 Secdo 6.3.3.1
Artigo 111.°,n° 2 | Segdo 6.3.3.1
Artigo 112.° Secdo 6.3.3.2
Artigo 113.°,n° 1 Secdo 6.3.2

Artigo 113.°, n.° 2

Artigo 113.°,n.° 3
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A presente Orien-
tacdo

Orientacdo BCE[2011/14

Decisdo BCE[2013/6

Decisao
BCE/[2013/35

Decisio BCE[2014/23

Artigo 114.°, n° 1

Secdo 6.3.2, secdo 6.3.3.1

Artigo 114.°, n.° 2

Se¢do 6.3.3.1

Artigo 114.°, n.° 3

Secdo 6.3.2, secdo 6.3.3.1

Artigo 114.°, n.° 4

Secdo 6.3.2, secdo 6.3.3.1

Artigo 114.°, n.° 5

Secdo 6.3.2, se¢do 6.3.3.1

Artigo 115.°

Secdo 6.3.2, secdo 6.3.3.1

Artigo 116.°

Secdo 6.2.1.2, secao 6.2.2.1

Artigo 117.°

Secdo 6.2.1.6, secdo 6.2.2.1

Artigo 1182, n° 1

Artigo 119, n° 1

Secdo 6.3.1

Artigo 119.2, n.°0 2

Secdo 6.3.4.1, secdo 6.3.4

Artigo 119.°, n.° 3

Artigo 119.°, n.°o 4

Se¢do 6.3.4

Artigo 119.°, n.° 5

Secdo 6.3.5

Artigo 120.°, n.° 1

Artigo 120.°, n.° 2

Artigo 120.°, n.° 3

Artigo 121.°,n° 1

Se¢do 6.3.4.2

Artigo 121.°, n.° 2

Artigo 121.°, n.° 3

Artigo 121.°, n.° 4

Artigo 122.°,n.° 1

Secdo 6.3.4.3

Artigo 122.°,n.° 2

Artigo 122.°,n.° 3

Secdo 6.3.4.3

Artigo 122.°,n.° 4

Artigo 122.°,n.° 5

Artigo 123.°,n° 1

Artigo 123.°,n.° 2

Artigo 123.°,n.° 3

Artigo 123.°, n.° 4

Artigo 124.°,n° 1

Secdo 6.3.4.4
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Artigo 124.°, n.° 2
Artigo 124.°,n.° 3
Artigo 124.°,n° 4 | Secdo 6.3.4.4
Artigo 124.°,n.° 5 Secdo 6.3.4.4
Artigo 125.°
Artigo 126.°, n.° 1 Se¢do 6.3.5
Artigo 126.°, n.° 2 Secdo 6.3.5
Artigo 126.°, n.° 3
Artigo 126.°, n.° 4
Artigo 126.°, n.° 5
Artigo 127.°,n° 1 Secdo 6.4.1
Artigo 127.°,n.° 2 Secdo 6.4.1
Artigo 127.°,n.° 3 Segdo 6.4.1
Artigo 1282, n° 1 Secdo 6.4.1
Artigo 1282, n.° 2 Secdo 6.4.1
Artigo 129.°,n° 1 Secdo 6.4.2 Artigo 8.2, n.° 1
Artigo 129.°, n.° 2 Secdo 6.4.2
Artigo 130.°, n.o 1 Se¢do 6.4.2 Artigo 8.°, n.° 2
Artigo 130.°, n.° 2 Artigo 8.°,n.° 3
Artigo 130.°,n.° 3 | Segdo 6.4.2
Artigo 130.°, n.o 4 Artigo 8., n.° 4
Artigo 130.°, n.° 5 Secdo 6.4.2
Artigo 130.°,n.° 6 | Segdo 6.4.2
Artigo 130.°,n.° 7 | Segdo 6.4.2
Artigo 130.°, n.° 8 Secdo 6.4.2
Artigo 131.°,n° 1 Secdo 6.4.3.1 Artigo 8.°,n.° 5
Artigo 131.°,n°2 | Secdo 6.4.3.1
Artigo 131.°, n.° 3 Secdo 6.4.3.1
Artigo 132.° Artigo 8., n.° 6
Artigo 133.° Se¢do 6.4.3.3
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A presente Orien-
tacdo

Orientacdo BCE[2011/14

Decisdo BCE[2013/6

Decisao
BCE/[2013/35

Decisio BCE[2014/23

Artigo 134.°

Secdo 6.5, Secdo 6.5.1

Artigo 135.° Secdo 6.5.2
Artigo 136.°, n.° 1 Se¢do 6.4.2
Artigo 136.°, n.° 2 Secdo 6.4.2
Artigo 136.°, n.° 3 Secdo 6.4.2
Artigo 136.°, n.° 4

Artigo 137, n° 1 Secdo 6.7
Artigo 137.°,n°2 | Segdo 6.7
Artigo 137.°,n.° 3 Secdo 6.7
Artigo 1382, n° 1 Secdo 6.2.3.2
Artigo 1382, n.°o 2

Artigo 138.°, n.° 3 Se¢do 6.2.3.2
Artigo 139, n° 1 Artigo 1.0,n.° 1
Artigo 139.0,n.° 2

Artigo 140.° Se¢do 6.3.2.3
Artigo 1412, n° 1 Secdo 6.4.2
Artigo 141.°, n.° 2

Artigo 141.°, n.° 3 Secdo 6.2.3.2
Artigo 142, n.° 1

Artigo 142.°, n.° 2

Artigo 142.°,n.° 3

Artigo 142.°, n.° 4

Artigo 1432, n° 1

Artigo 143.°,n° 2 | Segdo 6.2.3.2
Artigo 143.°, n.° 3

Artigo 144.° Secdo 6.2.3
Artigo 1452, n° 1 Secdo 6.2.3.2
Artigo 145.°,n°2 | Secdo 6.2.3.2
Artigo 145.°, n.° 3 Secdo 6.2.3.2
Artigo 1452, n° 4 | Apéndice 6

Artigo 146.°
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A presente Orien- . 5 o Decisao .o
tacio Orientacdo BCE[2011/14 Decisdo BCE[2013/6 BCEJ2013[35 Decisio BCE[2014/23
Artigo 147.° Se¢do 6.2.3.2

Artigo 148, n° 1 Se¢do 6.6

Artigo 1482, n°2 | Secdo 6.6

Artigo 148.°, n.° 3 Secdo 6.6.1

Artigo 148.°, n.° 4

Artigo 148.°, n.° 5

Artigo 148.°, n.° 6

Artigo 149.°, n° 1 Secdo 6.6

Artigo 149.°, n.° 2 Secdo 6.6, se¢do 6.6.2

Artigo 1502, n.° 1 Secdo 6.6.2

Artigo 150.°, n.° 2 Secdo 6.2.1.4, secdo 6.6.2,
BCE/2014/10

Artigo 150.°, n.° 3

Artigo 150.°, n.° 4 Secdo 6.6.2

Artigo 150.°, n.° 5 Se¢do 6.6.2

Artigo 150.°, n.° 6

Artigo 1510, n°1 | BCE[2014/10

Artigo 151.°,n°2 | BCE/2014/10

Artigo 1515, n.° 3 | BCE[2014[10

Artigo 1515, n.° 4 | BCE[2014[10

Artigo 152.°,n°1 | Anexo da BCE/2014/10

Artigo 152.°, n.° 2

Artigo 152.°,n.° 3

Artigo 153, n° 1 Secdo 2.3

Artigo 153.°, n.° 2

Artigo 154.°, n° 1 Secdo 2.3

Artigo 154.°, n.° 2

Artigo 155.° Apéndice 6

Artigo 156.0,n° 1 | Apéndice 6

Artigo 156.,n.° 2 | Apéndice 6

Artigo 156.,n° 3 | Apéndice 6
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A presente Orien-
tacdo

Orientacdo BCE[2011/14

Decisdo BCE[2013/6

Decisao
BCE/[2013/35

Decisio BCE[2014/23

Artigo 156.°, n.° 4

Apéndice 6

Artigo 156.°, n.° 5

Apéndice 6, se¢do 2.3

Artigo 156., n.° 6

Apéndice 6

Artigo 157.°

Secdo 2.3

Artigo 1582, n° 1

Secdo 2.4.1, se¢do 6.3.1

Artigo 9.2, n.° 2

Artigo 158.°,n°2 | Secdo 6.3.1
Artigo 158.°, n.° 3 Secdo 2.4.2
Artigo 158, n.°4 | Segdo 2.4.3
Artigo 159.,n° 1 Secdo 6.3.1
Artigo 159.°, n.° 2 Secdo 6.3.1
Artigo 159.0,n° 3 | Segdo 6.3.1
Artigo 159.0,n° 4 | Secdo 6.3.1

Artigo 160.°

Artigo 161.°, n.° 1

Anexo 1II, secdo I

Artigo 161.°, n.° 2

Anexo 1II, secdo |

Artigo 162.°

Anexo 1II, secdo |

Artigo 163.°

Anexo 1, secdo I

Artigo 164.°

Anexo 1II, secdo |

Artigo 165.°, n.° 1

Anexo 1, secdo I

Artigo 165.°, n.° 2

Anexo 1II, secdo |

Artigo 166.°, n.° 1

Artigo 9.2, n.° 2

Artigo 166.°, n.° 2

Artigo 9.°, n.° 3

Artigo 166.°, n.° 3

Artigo 9., n° 4

Artigo 166.°, n.o 4

Artigo 9.0, n.° 5

Artigo 166.°, n.° 5

Artigo 9.0, n.° 6

Artigo 167.°

Anexo I, secdo |

Artigo 168.°,n° 1

Anexo I, secdo I

Artigo 168.°, n.° 2

Anexo I, secdo |

Artigo 169.°, n.° 1

Anexo 1II, secdo |

Artigo 169.°, n.0 2

Anexo II, secdo |

Artigo 170.°

Anexo I, secdo |
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A presente Orien-
tacdo

Orientacdo BCE[2011/14

Decisdo BCE[2013/6

Decisao
BCE/[2013/35

Decisio BCE[2014/23

Artigo 171.°

Anexo I, secdo I

Artigo 172.°

Anexo I, secdo II

Artigo 173.°

Anexo II, secdo I

Artigo 174.°,n° 1

Secdo 3.1.1.3

Artigo 174.°,n.° 2

Artigo 174.°,n.° 3

Artigo 175.°

Anexo 1, secdo II

Artigo 176.°,n° 1

Anexo 1II, secdo II

Artigo 176.°, n.° 2

Anexo II, secao 1l

Artigo 176.°, n.° 3

Artigo 1772, n° 1

Anexo I, secdo II

Artigo 177.°,n.° 2

Anexo 1II, secdo II

Artigo 177.°,n.° 3

Anexo II, secao 1l

Artigo 178.°

Anexo 1II, secdo II

Artigo 179.°

Anexo 1II, secdo II

Artigo 180.°

Secdo 3.1.1.2

Artigo 181.°, n° 1

Secdo 4.1.2

Artigo 181.°, n.° 2

Anexo I, secdo II

Artigo 181.°, n.° 3

Anexo 1II, secdo II

Artigo 182.°

Anexo 1II, secdo II

Artigo 183.°

Anexo I, secdo III

Artigo 184.°

Anexo 1II, secdo III

Artigo 185.°

Anexo II, secao Il

Artigo 186.°, n° 1

Anexo 1, secdo III

Artigo 186.°, n.° 2

Anexo I, secdo III

Artigo 187.° Secdo 3.4.2
Artigo 188.°
Artigo 189.° Secdo 1.4

Artigo 190.°, n° 1

Artigo 190.°, n.0 2
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A presente Orien-
tagao

Orientacdo BCE[2011/14

Decisdo BCE[2013/6

Decisao
BCE/[2013/35

Decisio BCE[2014/23

Artigo 191.°,n° 1

Artigo 191.°, n.° 2

Artigo 191.°, n.° 3

Artigo 192.°

Anexo | Secdo 7.1

Introdugio

Anexo [ 1 Secdo 7.1

Anexo | 2 Secdo 7.1

Anexo I 3 Se¢do 1.3.3, segdo 7.2
Anexo | 4

Anexo I 5

Anexo I 6 Se¢do 7.2

Anexo 17

Anexo I 8 Se¢do 1.3.3, segdo 7.3.1
Anexo 19 Secdo 7.3.1

Anexo I 10

Anexo [ 11

Anexo 112 Secdo 1.3.3, secdo 7.4.3
Anexo 113 Secdo 7.6

Anexo 11 Secdo 5.1.3

Anexo III Se¢do 5.1.5.1

Anexo IV Secdo 5.1.6

Anexo V Anexo I, apéndice 3
Anexo VI 1.1 Secdo 6.6.1

Anexo VI 1.2

Anexo VI 1.3

Anexo VI 1.4 Secdo 6.6.1

Anexo VI 1.5 Secdo 6.6.1

Anexo VI LI Se¢do 6.6.2

Anexo VI IL.2 Se¢do 6.6.2

Anexo VI III

BCE/2014/10
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A presente Orien- . 5 o Decisao .o
tacio Orientacdo BCE[2011/14 Decisdo BCE[2013/6 BCEJ2013[35 Decisio BCE[2014/23
Anexo VI IV BCE/2014/10

Anexo VII LI

Se¢do 2.3, apéndice 6, secdol

Anexo VII 1.2

Apéndice 6, segio 1

Anexo VII 1.3

Apéndice 6, secdo 1 1

Anexo VII 1.4

Anexo VII 1.5

Anexo VII 1.6

Anexo VII 1.7

Apéndice 6, segdo 1

Anexo VII 1.8

Apéndice 6, secdo 1

Anexo VII I

Apéndice 6, se¢io 1

Anexo VIII .1

Anexo I, apéndice 8

Anexo VIII .2

Anexo 1, apéndice 8

Anexo VIII 1.3

Anexo I, apéndice 8

Anexo VIII 1.4

Anexo VIII 1.1 Apéndice 8
Anexo VIII 1.2

Anexo VIII I1.3 Apéndice 8
Anexo VIII 1.4 Apéndice 8
Anexo VIII 1.1 Apéndice 8
Anexo VIII 1.2 Apéndice 8
Anexo VIII 1.3 Apéndice 8
Anexo VIII L4 Apéndice 8
Anexo IX Secdo 6.3.5
Anexo X Anexo I, anexo Il
Anexo XI

Anexo XII

Anexo XIII

Anexo XIV
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ANEXO XIV

REVOGACAO DA ORIENTACAO E DAS SUAS ALTERACOES

Orientacdo BCE/2011/14 (JO L 331 de 14.12.2011, p. 1).
Orientacdo BCE[2012/25 (JO L 359 de 29.12.2012, p. 74).
Orientacdo BCE[2014/10 (JO L 166 de 5.6.2014, p. 33).
Decisio BCE/2013/6 (JO L 95 de 5.4.2013, p. 22).
Decisdo BCE[2013/35 (JO L 301 de 12.11.2013, p. 6).

Decisio BCE[2014/23 (JO L 168 de 7.6.2014, p. 115).
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