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1. ENQUADRAMENTO

1.1 Ambito e objetivo
O Regulamento (UE) n.° 648/2012, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de

2012, relativo aos derivados do mercado de balcdo, as contrapartes centrais e aos repositorios de

transagbes (comummente designado por “EMIR”), define requisitos em matéria de compensacéo e
gestdo de risco bilateral para os contratos de derivados do mercado de balcdo (na sigla inglesa,
“OTC"), requisitos de comunicagao de informagéo relativa a todos os contratos de derivados celebrados
e requisitos uniformes para o exercicio das atividades das contrapartes centrais e dos repositdrios de
transagoes.

Em particular, o EMIR estabelece, nos termos do artigo 4.°, a obrigatoriedade de compensagao,
através de uma contraparte central, de todos os contratos de derivados OTC pertencentes a qualquer
classe que tenha sido declarada sujeita a essa obrigacdo, se esses contratos satisfizerem
determinadas condigdes.

A obrigagao de compensagao impende sobre as contrapartes financeiras e néo financeiras que
assumam posi¢des em contratos de derivados OTC que se encontrem acima de determinados limiares

de compensacéo definidos no artigo 11.° do Regulamento Delegado (UE) n.° 149/2013 da Comissao,

de 19 de dezembro de 2012, ou que néo efetuem o calculo das posigdes nos termos do n.° 3 do artigo

4°-A e do n° 3 do artigo 10.° do EMIR, respetivamente para as contrapartes financeiras e néo
financeiras.

De acordo com o disposto no n.° 1 do artigo 4.°-A do EMIR, relativamente as contrapartes
financeiras, € no n.° 1 do artigo 10.° do EMIR, relativamente as contrapartes néo financeiras, se uma
contraparte ndo calcular as suas posi¢oes ou o resultado desse célculo exceder algum dos limiares de
compensagéo fixados, essa contraparte deve notificar imediatamente a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados (ESMA) e a autoridade nacional competente desse facto. Nos
termos do n.° 2 do artigo 4.°-A e do n.° 2 do artigo 10.° do EMIR, respetivamente para as contrapartes
financeiras e ndo financeiras, uma contraparte que esteja sujeita @ obrigagdo de compensagao
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permanece sujeita a essa obrigacdo até que demonstre a autoridade nacional competente que os
limiares de compensagéo fixados deixaram de ser excedidos.

A ESMA elaborou um formulario para o cumprimento adequado das notificagcdes referidas no
paragrafo anterior a essa Autoridade.

Por outro lado, os contratos de derivados OTC ndo compensados através de uma contraparte
central ficam sujeitas a adogé@o de procedimentos e mecanismos apropriados para medir, acompanhar
e mitigar os riscos operacionais e o risco de crédito da contraparte. As contrapartes devem ainda
estabelecer procedimentos de gestdo de risco que exijam trocas de garantias atempadas, precisas e

devidamente segregadas nos termos do n.° 3 do artigo 11.° do EMIR e do Regulamento Delegado (UE)

n.° 2016/2251 da Comissao, de 4 de outubro de 2016 (doravante, “Regulamento Delegado”), com as

alteracOes subsequentes.

O EMIR prevé, sob determinadas condicdes, isen¢des para as transagdes intragrupo, na ace¢éo
do seu artigo 3.°, em relagdo a obrigacdo de compensagdo junto de uma contraparte central, ao
estabelecimento de procedimentos de gestdo de risco que exijam trocas de garantias atempadas,
precisas e devidamente segregadas para os contratos de derivados OTC nédo compensados através de
uma contraparte central e a obrigagao de comunicacao de informagdes a um repositorio de transagoes.
Para efeitos de aplicagdo das isengdes previstas, 0 EMIR e o Regulamento Delegado definem
procedimentos a serem seguidos pelas contrapartes e pelas autoridades nacionais competentes.

A nivel nacional, o Decreto-Lei n.° 40/2014, de 18 de margo, que assegura a execugdo, na

ordem juridica interna, do EMIR e dos atos delegados e de execugao que o desenvolvem, designa, na
alinea c¢) don.° 1 e na alinea b) do n.° 2 do artigo 2.°, a Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos
de Pensbes (ASF) como a autoridade competente para a supervisdo do cumprimento das obrigagbes
estabelecidas pelo EMIR pelas contrapartes financeiras e néo financeiras sujeitas a sua supervisao,
bem como para a averiguagdo das respetivas infracdes, a instrugdo processual e a aplicacdo de
coimas e sangdes acessorias.

Neste contexto, a ASF entendeu pertinente clarificar os elementos de informagéo a comunicar e
o respetivo modo de envio, a fim de facilitar a apresentacdo a ASF das notificacdes relativas a
obrigagéo de compensagao e das notificacdes e dos pedidos de isengéo para as transagdes intragrupo
no &mbito do EMIR e do Regulamento Delegado.
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Por outro lado, tendo em vista conferir maior flexibilidade a necessaria adaptagéo periodica dos
formulérios que devem ser utilizados para o envio de alguns dos referidos elementos de informacao
(resultante, na maioria das vezes, de origem supranacional), estabelece-se a sua disponibilizagao e
das respetivas alteragbes em local dedicado no sitio da ASF na Internet, apos aprovagéo pelo
Conselho de Administracdo desta Autoridade, em linha com a nova metodologia adotada na
regulamentacgéo do reporte (cf. Normas Regulamentares n.os 4/2023-R e 5/2023-R, de 11 de julho).

Assim, a ASF elaborou o projeto de norma regulamentar que ora se submete a consulta publica.
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2.  PROJETO DE NORMA REGULAMENTAR E AVALIAGAO DE IMPACTO

A) Descrigdo do conteudo da norma regulamentar
2.1. O projeto de norma regulamentar esté organizado em cinco capitulos: Capitulo | (“Objeto e
ambito de aplicagdo”); Capitulo Il (“Obrigacdo de compensacéo”); Capitulo Il (“lsengdes relativas as

transacoes intragrupo”); Capitulo IV (“Elementos de informag&o”); Capitulo V (“Disposigéo final’).

2.2. O Capitulo | define o @mbito objetivo de aplicagdo desta iniciativa regulatéria, na qual se
estabelece:

a) Os elementos de informagdo que devem acompanhar a apresentagéo a ASF de notificagdes
relativas a obrigacdo de compensacéo e de notificagdes e de pedidos de isencdo para as transagdes
intragrupo no ambito do EMIR e do Regulamento Delegado;

b) O modo de envio a ASF dos elementos de informacg&o referidos na alinea anterior.

Além disso, o Capitulo | delimita o ambito subjetivo de aplicacdo do projeto de norma
regulamentar, prevendo que esta tem como destinatarios as contrapartes financeiras e néo financeiras
sujeitas a supervisao da ASF, especificadas na alinea c) do n.° 1 e na alinea b) do n.° 2 do artigo 2.° do

Decreto-Lei n.° 40/2014, de 18 de margo, na sua redagao atual.

2.3. O Capitulo Il do projeto de norma regulamentar determina, no &mbito do cumprimento das
notificagdes relativas a obrigacdo de compensagao previstas, relativamente as contrapartes financeiras,
na alinea a) do n.° 1 e do n.° 2 do artigo 4.°-A do EMIR, e relativamente as contrapartes néo
financeiras, na alinea a) don.° 1 e do n.° 2 do artigo 10.° do EMIR, que o formulério disponibilizado pela
ESMA para esse efeito seja também utilizado para o cumprimento da obrigagdo de notificagdo a ASF,
quando esta seja a autoridade nacional competente a notificar.

Adicionalmente, tendo por base o referido nas alineas a) e ¢) da General Answer 1 do Q&A da
ESMAY, para os fundos de pensdes é clarificado que as posi¢des a que se referem o n.° 1 do artigo 4.°-
A e on.1doartigo 10.° do EMIR devem ser calculadas a nivel do fundo ou, se aplicavel, a nivel de

cada subfundo.

1 Disponivel em Q&A on EMIR implementation (europa.eu).
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2.4. O Capitulo Il do projeto de norma regulamentar refere-se as isengdes relativas as
transacoes intragrupo.

Neste ambito, séo identificados os elementos de informagdo que devem ser apresentados pelas
contrapartes sujeitas a supervisdo da ASF no @mbito das notificagdes e dos pedidos de isencéo,
designadamente nos termos do n.° 2 do artigo 4.° do EMIR, relativamente as isengdes aplicaveis a
obrigagao de compensacao para as transagdes intragrupo, dos n.°s 6 a 10 do artigo 11.° do EMIR e do
artigo 32.° do Regulamento Delegado, relativamente as iseng¢des aplicaveis a troca de garantias para
as transagdes intragrupo, € do n.° 1 do artigo 9.° do EMIR, relativamente as isengdes aplicaveis a
obrigagdo de comunicagdo de informagdes a um repositorio de transagbes para as transagdes
intragrupo.

Adicionalmente, sdo estabelecidas algumas disposi¢des relativas a possibilidade de a ASF
solicitar informagdes adicionais necessarias a sua tomada de deciséo durante o processo de avaliagéo
da notificagdo ou do pedido de isengdo e ao dever de as contrapartes comunicarem a ASF qualquer

alteragéo que possa afetar a verificagdo das condigdes sob as quais a isengéo foi concedida.

2.5. O Capitulo IV do projeto de norma regulamentar refere-se ao modo de envio a ASF do
formulario da ESMA para as notificagdes relativas a obrigagdo de compensagéo e dos elementos de
informag&o constantes dos Anexos | a V no ambito das notificacdes e dos pedidos de isengéo para as
transagoes intragrupo.

Estabelece-se que o referido envio deve ser efetuado através de correio eletrénico, devendo os
elementos de informacdo constantes da seccdo | dos Anexo |, Il e V ser enviados através do
preenchimento de formularios préprios.

De modo a conferir maior flexibilidade & necessaria adaptagéo periddica dos formulérios em
causa (resultante, na maioria das vezes, de origem supranacional), estabelece-se a sua
disponibilizacdo e das respetivas alteragdes em local dedicado no sitio da ASF na Internet, apés
aprovacado pelo Conselho de Administracdo desta Autoridade, em linha com a nova metodologia
adotada na regulamentacédo do reporte (cf. Normas Regulamentares n.os 4/2023-R e 5/2023-R, de 11
de julho).
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B) Avaliagao do impacto da norma regulamentar

Atendendo a que a presente iniciativa regulatéria tem por objetivo clarificar os elementos de
informagao a comunicar e 0 modo de envio desses elementos, a fim de facilitar a apresentacao das
notificagdes relativas & obrigacdo de compensacao e das notificacoes e dos pedidos de isengdo para
as transagdes intragrupo ja previstos no quadro regulatorio europeu vigente, ndo se antevé que a
mesma acarrete custos acrescidos significativos para as contrapartes sujeitas a supervisao da ASF.

Neste contexto, importa salientar que, no que se refere as notificagbes relativas a obriga¢éo de
compensagao, optou-se por estabelecer o uso do formulario disponibilizado pela ESMA, ndo sendo
solicitados elementos de informagao adicionais face aos estipulados por essa Autoridade. Além disso,
perspetivam-se beneficios para as contrapartes associados ao preenchimento unico de um formulario
para cumprimento da mesma obrigagéo de notificacéo, quer relativamente a ESMA, quer relativamente
a autoridade nacional competente.

Por outro lado, relativamente as isengdes para as transacgfes intragrupo, nota-se que 0s
elementos de informagao solicitados resultam, em grande medida, da implementacéo das disposi¢cdes
previstas no artigo 18.° do Regulamento Delegado (UE) n.° 149/2013 da Comisséo, de 19 de dezembro
de 2012, e do alargamento desses requisitos, com as adaptacdes relevantes, a outras notificagbes e
pedidos de isencdo. Adicionalmente, os elementos que as contrapartes devem apresentar para
demonstrar a existéncia de procedimentos centralizados de avaliagdo, medigdo e controlo do risco
adequados tém por base o referido na alinea d) da OTC Answer n.° 6 do Q&A da ESMAZ.

Por ltimo, confere-se maior flexibilidade ao processo de alteragdo dos formulérios que devem
ser utilizados para o envio dos elementos de informagdo constantes da secgdo | dos Anexo |, Ill e V do
projeto de norma regulamentar, assegurando-se uma atualizagdo mais célere do respetivo contetido
sempre que tal seja exigido a nivel europeu — e, desta forma, o cumprimento adequado das
notificagdes e dos pedidos de isen¢do no &mbito do EMIR —, preservando-se a transparéncia do teor
detalhado dos elementos a comunicar € mantendo-se a seguranga juridica quanto a previsdo do dever

de comunicagdo em aprego.

2 Disponivel em Q&A on EMIR implementation (europa.eu).
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Neste sentido, a ASF considera que o regime previsto no presente projeto de norma
regulamentar se afigura pertinente e Util para a cabal e adequada implementagédo do EMIR e do

Regulamento Delegado.
3.  PEDIDO DE COMENTARIOS
Solicita-se aos interessados que submetam os seus comentarios sobre o projeto de norma

regulamentar, por escrito, até ao dia 15 de abril de 2024, para o enderego de correio eletronico

consultaspublicas@asf.com.pt, nos termos da tabela anexa.

Atendendo a razbes de transparéncia, a ASF propde-se publicar no seu sitio na Internet os
contributos recebidos ao abrigo desta consulta publica. Assim, caso o respondente se oponha a
referida publicacéo, integral ou parcial, deve referi-lo expressamente no contributo que enviar,
indicando quais os excertos do seu contributo cuja publicagdo ndo autoriza.

Por razdes de equidade, os contributos recebidos ap6s o final do prazo da consulta publica ndo
serdo considerados.

Os dados pessoais recebidos neste ambito serdo tratados exclusivamente para a presente

finalidade e em conformidade com o RGPD.
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TABELA DE COMENTARIOS

Projeto de norma regulamentar sobre as notificagdes relativas a obrigagdo de
compensagdao e notificagdes e pedidos de isengido para as transagdes intragrupo no

Ambito do EMIR

Indicacdes:

Na coluna “Artigo”, indicar o artigo (incluindo o nimero e a alinea, caso aplicavel) do projeto de norma regulamentar sobre as notificagdes relativas a
obrigacio de compensacgio e notificagoes e pedidos de isenc¢do para as transagoes intragrupo no ambito do EMIR;

Na coluna “Comentario”, indicar o comentario a disposi¢io do projeto de norma regulamentar sobre as notificagGes relativas a obrigagio de
compensagao e notificagoes e pedidos de isengao para as transagdes intragrupo no ambito do EMIR, incluindo qualquer proposta de redagio alternativa,

Cada comentario/proposta de redagio alternativa deve reportar-se a um artigo/numero/alinea especificos;

Em cada comentario/proposta de redagio alternativa deve ser apresentada uma justificagido para o seu acolhimento, podendo ainda ser acrescentadas

outras observacgdes.

A coluna “Resolugio” cotresponde a resolugio de cada comentario/proposta de redagio alternativa ou observagio e sera preenchida pela ASF.

Artigo

Comentario

Resolugao




