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Legenda dos simbolos utilizados

*  Processo de consulta
***  Processo de aprovagdo
***|  Processo legislativo ordinario (primeira leitura)
***||  Processo legislativo ordinario (segunda leitura)
***|1l  Processo legislativo ordinario (terceira leitura)

(O processo indicado tem por fundamento a base juridica proposta no projeto
de ato).

Alteracdes a um projeto de ato

Nas alteracdes do Parlamento, as diferencas em relagdo ao projeto de ato séo
assinaladas simultaneamente em italico e a negrito. A utilizagdo de italico
sem negrito constitui uma indicacdo destinada aos servicos técnicos e tem
por objetivo assinalar elementos do projeto de ato que se propde sejam
corrigidos, tendo em vista a elaboracéo do texto final (por exemplo,
elementos manifestamente errados ou lacunas numa dada versdo linguistica).
Estas sugestdes de correcédo ficam subordinadas ao aval dos servigos técnicos
visados.

O cabegalho de qualquer alteracdo relativa a um ato existente, que o projeto
de ato pretenda modificar, comporta uma terceira e uma quarta linhas,
identificam, respetivamente, o ato existente e a disposicao visada do ato em
causa. As partes transcritas de uma disposicdo de um ato existente que o
Parlamento pretende alterar, sem que o projeto de ato o tenha feito, s&o
assinaladas a negrito. As eventuais supressdes respeitantes a esses excertos
sdo evidenciadas do seguinte modo: [...].
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PROJETO DE RESOLUCAO LEGISLATIVA DO PARLAMENTO EUROPEU

sobre a proposta de regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo a
melhoria da liquidacédo de valores mobiliarios na Unido Europeia e as Centrais de
Deposito de Titulos (CDT) e que altera a Diretiva 98/26/CE

(COM(2012)0073 — C7-0071/2012 — 2012/0029(COD))

(Processo legislativo ordinario: Primeira leitura)
O Parlamento Europeu,

— Tendo em conta a proposta da Comissao ao Parlamento Europeu e ao Conselho
(COM(2012)0073),

— Tendo em conta o artigo 294.°, n.° 2 e o artigo 114.° do Tratado sobre o
Funcionamento da Unido Europeia, nos termos dos quais a Comissao apresentou a
proposta ao Parlamento (C7-0071/2012),

- Tendo em conta o artigo 294.°, n.° 3 do Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia,

- Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu de 1 de agosto de 20121,

— Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu de 11 de julho
de 20127,

— Tendo em conta o artigo 55.° do seu Regimento,

- Tendo em conta o relatério da Comissdo dos Assuntos Econdmicos e Monetéarios (A7-

0039/2013),
1. Aprova a posi¢do em primeira leitura que se segue;
2. Requer a Comissao que Ihe submeta de novo a sua proposta, se pretender altera-la

substancialmente ou substitui-la por um outro texto;

3. Encarrega a sua/o seu Presidente de transmitir a posi¢do do Parlamento ao Conselho e
a Comissdo, bem como aos Parlamentos nacionais.

! JO C 310 de 13.10.2012, p. 12.
2 JO C 299 de 4.10.2012, p. 76.
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Alteracgéo 1

ALTERACOES DO PARLAMENTO EUROPEU”

a proposta da Comissao

REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
relativo a melhoria do processo de liquidacéo de valores mobiliarios na Unido Europeia e as
Centrais de Depésito de Titulos (CDT) e que altera a Diretiva 98/26/CE
(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

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

Tendo em conta a proposta da Comissao Europeia,

Ap0ds transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,
Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu?,

Tendo em conta o parecer do Comité Econémico e Social Europeu?,

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordinario,

Considerando o seguinte:

PT

1) As Centrais de Depdsito de Titulos (CDT), juntamente com as contrapartes centrais
(CPC), contribuem em grande medida para a manutencdo das infraestruturas de pds-
negociagao que protegem os mercados financeiros e ddo confianga aos intervenientes
no mercado em que as transacOes de valores mobiliarios sdo executadas corretamente
e de forma atempada, mesmo durante os periodos de tensdo extrema. Tendo em conta

* Alteragdes: o texto novo ou alterado € assinalado em italico e a negrito; as supressdes sdo indicadas pelo
simbolo I .

! JO C 310 de 13.10.2012, p. 12.

2 JO C 299 de 4.10.2012, p.76.
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(3)

a relevancia sistémica das infraestruturas de mercado, entre as quais as CDT e as
CPC, é importante aumentar a concorréncia dos servigos pds-negociagao,
permitindo que os investidores alternem facilmente entre prestadores de servicos, de
modo a assegurar a continuidade dos servigos e das transagoes e evitar a
dependéncia excessiva de infraestruturas de mercado “demasiado grandes para
falirem” que os contribuintes seriam obrigados a resgatar. Tal reduzird igualmente
0s custos de investimento, eliminara ineficiéncias e promovera a inovacdo nos
mercados da Uni&o.

A criacdo de um mercado integrado para a liquidacéo de valores mobiliarios, sem
distin¢éo entre transacgdes de valores mobiliarios nacionais ou transfronteiras, é
necessaria para o bom funcionamento do mercado interno. A evolucéo,
impulsionada pelo mercado, de sistemas de liquidagéo nacionais para um mercado
mais integrado revelou-se, por varias razdes, muito lenta. Supde-se que o
funcionamento de sistemas de liquidacéo de valores mobiliarios deve ser mais
aberto a concorréncia e a participacgado dos utilizadores, a fim de permitir um
desenvolvimento mais rapido, impulsionado pelo mercado, de modelos de liquidacéo
e de normas de interoperabilidade mais eficientes. Embora o presente Regulamento
se centre principalmente em aumentar a concorréncia e abordar os riscos
sistémicos, reconhece-se que constitui apenas o primeiro passo rumo a um ambiente
p6s-negociacao totalmente integrado. No entanto, antes que sejam dados novos
passos, € necessario que se concretize o desenvolvimento da eficiéncia da liquidacao
e de praticas de exceléncia, sob o impulso do mercado. Os valores mobiliarios objeto
de registo escritural devem poder ser processados de modo eficiente e atempado, sem
sobreposicao de processos e garantindo informacéo eficiente para as diferentes
necessidades das autoridades publicas. Poder-se-a procurar inspiracdo no
desenvolvimento do Espaco Unico de Pagamentos Europeu, onde 0 mesmo esta a
ser conseguido nas transacGes monetarias.

Devido a sua posicéo-chave no processo de liquidacao, os sistemas de liquidacao de
valores mobiliarios operados por CDT tém uma importancia sistémica no
funcionamento dos mercados de valores mobiliarios. I Os sistemas de liquidacéo de
valores mobiliarios e os sistemas de contas operados pelas CDT funcionam também
como instrumentos essenciais para o controlo da integridade de uma emisséo, ou seja,
impedindo a criacdo ou a reducdo ndo garantida de valores mobiliarios emitidos e
desempenhando assim um papel importante na preservacdo da confianca dos
investidores. Além disso, os sistemas de liquidacao de valores mobiliarios operados
por CDT estdo estreitamente envolvidos na obtengdo de garantias para operacoes de
politica monetaria, bem como no processo de constituicdo de garantias entre
instituicdes de crédito e constituem portanto atores importantes nos processos de
constitui¢éo de garantias.

Apesar de a Diretiva 98/26/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de maio
de 1998, relativa ao carater definitivo da liquidagdo nos sistemas de pagamentos e de
liquidacdo de valores mobiliarios!, ter reduzido as perturbaces que um processo de
insolvéncia contra um participante pode causar num sistema de liquidagdo de valores

JO L 166 de 11.6.1998, p. 45.
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mobiliarios, € necessario abordar agora outros riscos que os sistemas de liquidacdo de
valores mobiliérios enfrentam e, também, o risco de faléncia ou de perturbacdes no
funcionamento das CDT que gerem sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios.
Algumas CDT estdo sujeitas a riscos de crédito e de liquidez, resultantes da prestagdo
de servicos bancarios auxiliares da liquidacéo.

O ndmero crescente de liquidagBes transfronteiras, em consequéncia do
desenvolvimento de acordos de interligacdo entre CDT, bem como a auséncia de
regras prudenciais comuns, pdem em causa a capacidade de resisténcia das CDT,
quando estas importam os riscos que as CDT de outros Estados-Membros enfrentam.
Além disso, verifica-se que, apesar do aumento das liquidagdes transfronteiras, os
mercados de liquidacdo da Unido continuam fragmentados e as liquidacdes
transfronteiras continuam a ser mais onerosas, devido as diferengas entre as regras
nacionais que governam a liquidacéo e as atividades das CDT e a pouca concorréncia
entre estas. Essa fragmentacdo dificulta as liquidagdes transfronteiras e faz com que
estas envolvam riscos e custos adicionais. Na auséncia de requisitos idénticos para 0s
operadores de mercado e de normas prudenciais comuns para as CDT, as medidas
adotadas a nivel nacional, provavelmente divergentes, terdo um impacto direto
negativo sobre a seguranca, a eficiéncia e a concorréncia nos mercados de liquidagao
da Unido. E necessario eliminar esses obstaculos importantes ao funcionamento do
mercado interno, evitar distor¢des de concorréncia e impedir que esses obstaculos e
essas distorcBes voltem a surgir no futuro. Por conseguinte, a base juridica adequada
para este Regulamento é o artigo 114.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia (TFUE), interpretado em conformidade com a jurisprudéncia do Tribunal de
Justica da Unido Europeia.

Um mercado interno aberto de valores mobiliarios deve oferecer uma acessibilidade
total, o que significa que qualquer investidor pode investir em todos os valores
mobiliarios da Unido com a mesma facilidade e recorrendo aos mesmos processos ja
conhecidos que para os valores mobiliarios domésticos. Deve ser suficiente que um
investidor recorra aos servi¢os de uma entidade de guarda para investir em
quaisquer valores mobiliarios da Uni&o. E necessario instituir, através de um
Regulamento, determinadas obrigac@es uniformes, a impor aos intervenientes no
mercado, relativamente a certos aspetos do ciclo e da disciplina de liquidagéo, e
estabelecer um conjunto de requisitos comuns aplicaveis aos operadores de sistemas
de liquidacdo de valores mobiliéarios. As regras contidas num regulamento, sendo
diretamente aplicaveis, garantem que todos os operadores de mercado e todas as CDT
ficam sujeitos a obrigacdes, normas e regras idénticas e de aplicacdo direta. Um
regulamento reforca a seguranca e a eficiéncia da liquidacdo na Unido, evitando a
emergéncia de regras nacionais divergentes normalmente ocasionada pela transposicao
de uma diretiva. Um regulamento reduz a complexidade regulamentar que os
operadores de mercado e as CDT enfrentam devido a existéncia de regras nacionais
diferentes, e permite as CDT prestarem os seus servi¢cos de modo transfronteiras sem
terem de obedecer a diferentes conjuntos de requisitos nacionais, como os referentes a
autorizacao, supervisdo, organizacgéo e riscos das CDT. Um regulamento que imponha
requisitos idénticos as CDT contribui ainda para eliminar distor¢des de concorréncia.
O presente Regulamento deve, por isso, ser aplicado simetricamente caso uma CDT
adquira uma licenga bancéaria ou um banco adquira uma autorizagdo para operar
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uma CDT. Uma CDT pode ser estabelecida em qualquer Estado-Membro. Nao
devera discriminar-se, direta ou indiretamente, qualquer Estado-Membro ou grupo
de Estados-Membros enquanto local de estabelecimento de CDT ou de prestacéo de
servigos de liquidacdo. O presente Regulamento ndo poderd ser interpretado como
restringindo ou impedindo uma CDT estabelecida numa jurisdicédo de liquidar um
produto denominado na moeda de outro Estado-Membro ou na moeda de um pais
terceiro.

O presente Regulamento deve reconhecer e apoiar os modelos existentes de CDT de
todos os Estados-Membros e 0s servigos que prestam, que evoluiram para responder
as necessidades especificas dos respetivos mercados financeiros nacionais, das
empresas e da economia nacional, e para respeitar a legislagdo dos respetivos
Estados-Membros. O presente Regulamento ndo deve alterar modelos ou servigos de
CDT existentes, a menos que estes ndo consigam cumprir os objetivos do
Regulamento ou comportem riscos injustificados.

Em 20 de outubro de 2010%, o Conselho de Estabilidade Financeira (CEF) apelou a
que fosse dada maior solidez as infraestruturas de mercado centrais e solicitou a
revisao e o aperfeicoamento das normas existentes. O Comité dos Sistemas de
Pagamento e Liquidagédo (CPSS) do Banco de Pagamentos Internacionais (BIS) e a
Organizacao Internacional das Comissdes de Valores Mobiliarios (I0SCO) definiram
principios internacionais. Estes principios substituiram as recomendagdes do BIS de
2001, que foram adaptadas, atraves de orientacGes ndo vinculativas, a nivel europeu,
em 2009, pelo Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) e pelo Comité das
Autoridades de Regulamentacdo dos Mercados Europeus de Valores Mobiliarios
(CARMEVM). O presente Regulamento deve complementar estes novos principios
globais.

Sempre que possivel, os principios da CPSS-10SCO para as infraestruturas do
mercado financeiro, estabelecidos em 12 de abril de 2012, devem ser aplicados pelos
intervenientes no mercado, assim como pela Autoridade Europeia de Superviséao
(AEVMM - Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados), criada
pelo Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho?, e
pela Comissdo em cumprimento das respetivas obrigacdes nos termos do presente
regulamento.

Nas concluses de 2 de dezembro de 20082, o Conselho sublinhou a necessidade de se
reforcar a seguranca e a solidez dos sistemas de liquidacéo de valores mobiliarios e de
se procurar remover 0s obstaculos juridicos a pds-negociacdo na Unido.

Uma das atribuicdes essenciais do SEBC consiste em promover o bom funcionamento
dos sistemas de pagamentos. Nesse sentido, 0s membros do SEBC tém uma funcéo de

CEF "Reducing the moral hazard posed by systemically important financial institutions"
[Reduzir os riscos morais que representam as institui¢bes financeiras com importancia
sistémica], 20 de outubro de 2010

JO L 331 de 15.12.2010, p. 84.

Conclus6es da 29112 Reunido do Conselho ECOFIN, 2 de dezembro de 2008.
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supervisao, assegurando o funcionamento eficiente e correto dos sistemas de
compensacéo e de pagamentos. Os membros do SEBC atuam frequentemente como
agentes de liquidacdo para a componente de numerario das transacoes de valores
mobiliarios. S&o também clientes importantes das CDT, que muitas vezes gerem a
cobertura por garantias das operacoes de politica monetaria. Os membros do SEBC
devem ser estreitamente envolvidos e consultados no processo de autorizagao e
supervisdo das CDT, no reconhecimento de CDT de paises terceiros e na aprovacao
das interligagOes entre CDT. A fim de evitar o aparecimento de conjuntos de regras
paralelos, devem também serl envolvidos e consultados, quando necessario, na
elaboragdo de normas técnicas de regulamentacéo e de execugdo, bem como de
orientacdes e recomendac6es. O disposto no presente Regulamento ndo prejudica as
responsabilidades do Banco Central Europeu (BCE) e dos Bancos Centrais Nacionais
(BCN) de assegurarem o funcionamento eficiente e correto dos sistemas de
compensacao e de pagamentos no interior da Unido e de outros paises e ndo deve
abranger sistemas, na acecdo da Diretiva 98/26/CE, criados por mutuo acordo. O
acesso a informacéo pelos membros do SEBC é importante para o desempenho
adequado da sua funcdo de superviséo das infraestruturas de mercado financeiro e
da estabilidade financeira, assim como para o funcionamento dos bancos centrais.

Os bancos centrais dos Estados-Membros ou quaisquer outros organismos com
vocagéo similar em alguns Estados-Membros, como os organismos nacionais dos
Estados-Membros responsaveis pela gestdo da divida publica ou que intervém nessa
gestdo, podem prestar um determinado nimero de servicos que os qualificam como
CDT. Essas instituices devem ser dispensadas dos requisitos de autorizacao e
supervisdo, mas devem continuar sujeitas aos requisitos prudenciais apropriados
exigiveis as CDT. Uma vez que atuam como agentes de liquidacdo para efeitos de
liquidacdo, os bancos centrais devem também ser dispensados de cumprir 0s requisitos
estabelecidos no Titulo IV do presente Regulamento.

O presente Regulamento deve aplicar-se a liquidacao de transacGes sobre todos 0s
instrumentos financeiros e a todas as atividades das CDT, salvo disposi¢do em
contrario. O presente Regulamento ndo prejudica outra legislacdo da Unido relativa a
instrumentos financeiros especificos, como a Diretiva 2003/87/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 13 de outubro de 2003, relativa a criacdo de um regime de
comércio de licencgas de emissdo de gases com efeito de estufa na Comunidade?!, nem
as medidas adotadas em conformidade com essa Diretiva.

(10-A) As CDT séo infraestruturas de importancia sistémica. Quando uma funcéo ou

servico desempenhado por uma CDT estiver regulamentado em outro ato legislativo
da Unido, é conveniente, portanto, aplicar o ato mais estrito. No entanto, nao deve
ocorrer aplicacdo multipla, por exemplo, em matéria de comunicacéo de requisitos
de capital. A AEVMM e a Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade
Bancaria Europeia) (ABE), estabelecida pelo Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do
Parlamento Europeu e do Conselho?, devem emitir um parecer sobre o ato
legislativo da Uni&o a ser aplicado pela autoridade competente.

2

JO L 331 de 15.12.2010, p. 12.
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O registo escritural dos valores mobiliarios constitui um passo importante no sentido
de aumentar a eficiéncia da liquidagéo e garantir a integridade das emissdes de valores
mobiliarios, em especial num contexto de crescente complexidade dos métodos de
detencéo e transferéncia. Por motivos de seguranga, o presente Regulamento prevé o
registo escritural para todos os valores mobiliarios. O presente Regulamento nédo deve
impor um método especifico de registo escritural inicial, que podera assumir a forma
de uma imobilizacédo através da emissao de um certificado global ou de uma
desmaterializagdo imediata. O presente Regulamento ndo deve impor o tipo de
instituicdo que procedera ao registo escritural dos valores mobiliarios na sequéncia da
emissao e, sim, permitir que essa funcdo seja desempenhada por diferentes
intervenientes, incluindo entidades de registo. Contudo, uma vez que esses valores
mobiliarios sdo transacionados em espacgos ou organizagdes de negociacdo
regulamentados pela Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
21 de abril de 2004, relativa aos mercados de instrumentos financeiros* ou sdo dados
em garantia, nos termos da Diretiva 2002/47/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 6 de junho de 2002, relativa aos acordos de garantia financeira?, esses
valores mobiliarios devem ser registados no sistema de registo escritural de uma CDT,
a fim de assegurar, nomeadamente, que possam ser liquidados num sistema de
liquidacdo de valores mobiliarios.

A fim de garantir a seguranca da liquidacéo, todos os participantes num sistema de
liquidacdo de valores mobiliarios que comprem ou vendam determinados instrumentos
financeiros, designadamente valores mobiliarios, instrumentos do mercado monetério,
unidades de participacdo em organismos de investimento coletivo e licencas de
emissao, devem liquidar as suas obrigacdes na data de liquidagéo prevista.

Periodos de liquidacdo mais longos para as transacdes sobre valores mobiliarios
ocasionam inseguranca e riscos acrescidos para 0s participantes nos sistemas de
liquidacdo de valores mobiliarios. Periodos de liquidagdo com duracdes variaveis de
um Estado-Membro para outro sdo suscetiveis de entravar a conciliacdo e sdo fonte de
erros por parte dos emitentes, investidores e intermediarios. Por conseguinte, é
necessario prever um prazo de liquidagdo comum, que possibilite a identificacdo da
data de liquidacdo prevista e a aplicacdo de medidas de disciplina de liquidacdo. A
data de liquidacdo prevista para as transacdes de valores mobiliarios admitidos a
cotacdo em espacgos ou organizacOes de negociacao regulados pela Diretiva
2004/39/CE ndo deveré ultrapassar o segundo dia Util a contar da data em que a
transacao ocorre.

As CDT e as demais infraestruturas de mercado devem tomar medidas para impedir e
para solucionar as falhas de liquidacdo. E essencial que essas regras sejam aplicaveis
de modo uniforme e direto na Unido. Em especial, deve ser exigido as CDT e as
demais infraestruturas de mercado que implementem procedimentos que lhes
permitam tomar medidas adequadas para suspender qualquer participante que esteja
sistematicamente na origem de falhas de liquidacéo e revelar a sua identidade ao
publico, desde que esse participante tenha a oportunidade de apresentar as suas

JO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
JO L 168 de 27.6.2002, p. 43.
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observacOes antes dessa decisao ser tomada.

(15) Uma das formas mais eficientes de fazer face as falhas de liquidagdo consiste em
exigir que os participantes nao cumpridores fiquem obrigados a uma “compra forgada”
a pedido da parte solicitada, o que significa que os valores mobiliarios que deveriam
ter sido entregues devem ser comprados no mercado apés a data de liquidacao prevista
e entregues ao participante destinatéario. O presente Regulamento estabelece regras
I sobre determinados aspetos da transa¢ao de “compra forgada” para todos os valores
mobiliarios, instrumentos do mercado monetario, unidades de participacdo em
organismos de investimento coletivo e licencas de emissdo, como o prazo, o periodo
de pré-aviso, a determinacgdo do preco e as sang¢Ges. O carater especifico dos valores
mobiliarios deve ser tido em conta.

(15-A) No caso dos mercados das PME em crescimento, embora a liquidacéo deva ser
efetuada na mesma base que em todos 0s outros espacos de negociacgao, sera
apropriado flexibilizar esses espacos, permitindo a ndo aplicacdo de sancdes
relativamente a falhas de liquidagdo ou a um procedimento de “compra forcada”
até 15 dias ap0s a ocorréncia das transacdes, por forma a possibilitar as atividades
de criadores de mercado em mercados com menos liquidez. Tal como identificado
no Documento de Trabalho dos Servigos da Comisséo, de 7 de dezembro de 2011,
que acompanha a Comunicacdo da Comissdo intitulada “Plano de acdo para
melhorar o acesso das PME ao financiamento”, o acesso ao mercado de capitais
deve ser desenvolvido como uma alternativa ao empréstimo bancario as PME e, por
iss0, € conveniente adaptar as regras para melhor servirem as necessidades desses
mercados das PME em crescimento.

(16) Uma vez que o principal objetivo do presente Regulamento consiste em introduzir
uma série de obrigacdes legais de imposicdo direta aos operadores de mercado, que
consistem, designadamente, no registo escritural junto de uma CDT, de todos 0s
valores mobiliarios que sejam negociados em espacos ou organiza¢des de negociacédo
regulamentados pela Diretiva 2004/39/CE ou que sejam dados em garantia nos termos
da Diretiva 2002/47/CE, e na liquidacdo das suas obrigacGes o mais tardar no segundo
dia atil a contar da data em que ocorre a transacao, e dado que as CDT sdo
responsaveis pelo funcionamento da maioria dos sistemas de liquidacao de valores
mobiliarios e pela aplicacdo de medidas destinadas a promover a liquidacdo em devido
tempo na Unido, é essencial garantir que todas as CDT sejam seguras e fidveis e
cumpram em permanéncia requisitos rigorosos no dominio da organizacgéo, da
conduta, incluindo dar todos os passos aceitaveis para mitigar a fraude e a negligéncia,
e requisitos prudenciais, tal como estabelecidos no presente Regulamento. Por
conseguinte, a existéncia de regras uniformes e de aplicacdo direta no que respeita a
autorizacdo e a supervisdo permanente das CDT é um corolario essencial das
obrigagdes juridicas impostas pelo presente Regulamento aos intervenientes no
mercado, com as quais esta interligada. Por conseguinte, é necessario incluir as regras
respeitantes a autorizacao e a supervisdo das CDT no mesmo ato legislativo que as
obrigac0es juridicas impostas aos intervenientes no mercado.

(17) Tendo em conta que as CDT devem estar sujeitas a um conjunto de requisitos comuns
e a fim de eliminar os atuais obstaculos a liquidacao transfronteiras, qualquer CDT
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(18)

(19)

autorizada deve ser livre de prestar 0s seus servicos no territorio da Unido, quer
através da constituicdo de uma sucursal ou quer da prestacdo direta de servigos.

Num mercado de liquidacdo da Unido sem fronteiras, & necessario definir as
competéncias das diferentes autoridades envolvidas na aplicagdo do presente
Regulamento. Os Estados-Membros devem nomear especificamente as autoridades
competentes responsaveis pela aplica¢do do presente Regulamento, que deverdo ser
dotadas dos poderes de supervisao e de investigacao necessarios para o exercicio das
suas fungdes. Cada CDT deve ficar sujeita a autorizagdo e supervisdo da autoridade
competente do seu local de estabelecimento, que estad bem posicionada e deve ter
poderes para analisar diariamente o funcionamento das CDT, para proceder a
controlos regulares e para tomar medidas adequadas, se necessario. No entanto, essa
autoridade devera, desde o inicio, consultar e cooperar com as outras autoridades
envolvidas, que incluem as autoridades responsaveis pela supervisdo de cada sistema
de liquidac&o de valores mobiliarios operado pela CDT e, se for caso disso, 0s bancos
centrais que atuem como agentes de liquidacdo em relacdo a cada sistema de
liquidacéo de valores mobiliarios, e ainda, se for caso disso também, as autoridades
competentes das outras entidades do grupo. Essa cooperacéo significa também que
devem ser informadas de imediato as autoridades envolvidas, em caso de situacdes de
emergéncia suscetiveis de afetar a liquidez e a estabilidade do sistema financeiro de
qualquer dos Estados-Membros onde a CDT ou um dos seus participantes estejam
estabelecidos. Sempre que uma CDT preste servicos num Estado-Membro que nédo o
Estado-Membro onde se encontra estabelecida, atraves do estabelecimento de uma
sucursal ou por meio da prestacdo direta de servicos, a autoridade competente do local
de estabelecimento é a principal responsavel pela supervisdo dessa CDT. Nos termos
dos artigos 8.°, 16.° e 30.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, a AEVMM deve
participar na coordenacéo das atividades das autoridades competentes, a fim de
reforcar a coeréncia dos resultados da supervisdo. A fim de ser formalizada, essa
cooperacdo deve ocorrer sob a égide do mecanismo de analise pelos pares da
AEVMM, garantindo que todas as autoridades competentes interessadas recebem
todas as informacdes relevantes relativas as atividades das CDT no seio da Unido. A
AEVMM deve também, sempre que necessario, solicitar pareceres ou
aconselhamento ao Grupo de Interessados do Setor dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados, referido no artigo 37.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, sobre
questdes especificas em matéria de supervisdo de CDT com atividades
transfronteiricas e ligacfes de interoperabilidade.

Todas as pessoas coletivas que se enquadrem na definicdo de CDT terdo de obter
autorizacdo das autoridades competentes nacionais antes de iniciarem as suas
atividades. A fim de ter em conta os diversos modelos empresariais, uma CDT devera
ser definida por referéncia a determinados servicos essenciais, que consistem na
liquidacéo, envolvendo a operacao de um sistema de liquidagéo de valores
mobiliarios, servicos de tipo notarial e de manutencgdo centralizada de contas de
valores mobiliarios. Uma CDT deve operar pelo menos um sistema de liquidagéo de
valores mobiliarios e prestar um outro servico essencial. As CDT devem ter a
possibilidade de subcontratar as operacdes de servigos oferecidos. A definicéo de
uma CDT deve por conseguinte excluir as entidades que ndo operam sistemas de
liquidagdo de valores mobiliarios, como as entidades de registo, 0s depositarios, 0s
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agentes de transferéncia de fundos ou as autoridades ou organismos publicos
responsaveis por um sistema de registo criados nos termos da Diretiva 2003/87/CE.
Esta conjugacéo € essencial para que as CDT desempenhem o seu papel na liquidacéo
de valores mobiliérios e para assegurar a integridade das emissdes de valores
mobiliarios.

(19-A) Os internalizadores de liquidagéo, apesar de ndo definidos como CDT no presente
Regulamento, devem igualmente ser obrigados a comunicar as suas atividades de
liquidacéo a respetiva autoridade competente. Além do mais, a AEVMM deve
controlar as liquidacges internalizadas, especialmente apos a introducdo do Target2
Securities. Caso aumente a prevaléncia de risco sistémico, a AEVMM deve poder
emitir orientacdes exigindo uma comunica¢do mais pormenorizada.

(20) A fim de evitar que as CDT corram riscos no exercicio de atividades que ndo sejam as
sujeitas a autorizacdo nos termos do presente Regulamento, as atividades das CDT
autorizadas devem limitar-se a prestacdo dos servicos incluidos no ambito da sua
autorizacdo e estas ndo devem deter qualquer participacdo, tal como definida pelo
Regulamento por referéncia a Quarta Diretiva 78/660/CEE do Conselho, de 25 de
julho de 1978, baseada no artigo 54.°, n.° 3, alinea g) do Tratado, relativa as contas
anuais de certas formas de sociedades?, nem deter, direta ou indiretamente, 20% ou
mais dos direitos de voto ou do capital de quaisquer outras instituicdes que ndo
prestem servigos semelhantes.

(21) A fim de garantir a seguranca do funcionamento dos sistemas de liquidacao de valores
mobiliarios e de incluir todas as entidades que desempenham fungdes de liquidacéo,
todos os sistemas de liquidacao de valores mobiliarios, incluindo os geridos por uma
CDT, devem ser devidamente abrangidos pelas regras estabelecidas pelo presente
Regulamento ou por bancos centrais.

(22)  Sem prejuizo dos requisitos especificos do direito fiscal dos Estados-Membros, as
CDT devem ser autorizadas a prestar servigos auxiliares dos seus servigos essenciais
que contribuam para reforcar a seguranca, a eficiéncia e a transparéncia dos mercados
de valores mobiliérios. Caso a prestacédo de tais servigos envolva procedimentosl
fiscais, continuara a ser feita em conformidade com o direito dos Estados-Membros
envolvidos.

(23) Uma CDT que pretenda subcontratar terceiros para a prestacéo de servicos essenciais
ou prestar um novo servicgo essencial ou determinados servicos auxiliares, operar
outro sistema de liquidacdo de valores mobiliarios, utilizar outro banco central como
agente de liquidacdo ou criar uma ligacdo interoperavel ou personalizada com uma
CDT que cause uma transferéncia de risco entre CDT, deve para tal pedir
autorizagdo, seguindo um procedimento idéntico ao exigido para a autorizagao inicial,
exceto quanto ao facto de a autoridade competente ter de informar a CDT requerente
sobre a concessao ou recusa da autorizagcdo no prazo de trés meses.

(23-A) Quando uma CDT pretender alargar o seu ambito a servigos auxiliares relativos a
servigos notariais e de contabilizagdo central e a outros servigos auxiliares que nao
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acarretam um aumento do perfil de risco da CDT, deverd poder fazé-lo apos a
notificacdo a autoridade competente.

(23-B) Os sistemas de detencéo direta de varios Estados-Membros implicam uma relagao

(24)

tripartida particular, na qual o investidor dispGe de uma conta direta a nivel da
CDT, mas os direitos e obrigacdes perante o investidor sdo partilhados entre a CDT
e 0 operador de conta. Esta partilha de fungdes ndo deve ser considerada uma
subcontratacdo na acecdo do presente Regulamento.

As CDT estabelecidas em paises terceiros podem oferecer 0s seus servicos, quer
atraves de uma sucursal quer da prestacdo direta de servicos, a emitentes e
participantes estabelecidos na Unido, em relacdo as atividades que ai exercem, e
podem criar ligacdes com CDT estabelecidas na Unido desde que obtenham o
reconhecimento da AEVMM. As CDT de paises terceiros devem poder desenvolver
ligacbes normais com as CDT estabelecidas na Unido na auséncia do referido
reconhecimento, na condi¢édo de a autoridade competente em causa n&o se opor.
Atendendo a natureza global dos mercados financeiros, a AEVMM ¢ a entidade em
melhor posicdo para reconhecer as CDT de paises terceiros. A AEVMM s6 deve
reconhecer uma CDT de um pais terceiro se a Comissao considerar que esta se
encontra sujeita a um enquadramento juridico e de supervisdao com um efeito
equivalente ao previsto no presente Regulamento, se se encontrar efetivamente sujeita
a autorizacdo e supervisdo no seu pais e se existirem acordos de cooperagado entre a
AEVMM e as autoridades competentes da CDT. I

(24-A) O presente Regulamento deve visar 0 aumento da concorréncia, a redugao dos

(25)

(26)

obstaculos transfronteiras e a melhoria da acessibilidade, a nivel da Uniéo, entre
participantes, entidades de guarda e investidores finais, a fim de servir os interesses
de toda a Unido e do mercado interno. Aspetos importantes que apoiam esses
objetivos sdo a possibilidade de prestar livremente servigos transfronteiras e as
ligacOes infraestruturais eficientes entre CDT e para outras entidades.

Atendendo a natureza global dos mercados financeiros e & importancia sistémica das
CDT, é necessario garantir a convergéncia internacional dos requisitos prudenciais a
que estas se encontram sujeitas. As disposi¢Oes do presente Regulamento devem
seguir os principios existentes do CPSS-10SCO aplicaveis as infraestruturas do
mercado financeiro e as recomendacdes do SEBC-CARMEVEM relativas aos
sistemas de liquidacéo de valores mobiliarios e as CDT na Unido. Ao elaborar ou
propor a revisdo das normas técnicas de regulamentacéo e de execugdo, bem como as
orientacdes e as recomendac0es referidas no presente Regulamento, a AEVMM deve
ter em conta as normas existentes e a sua evolugéo previsivel.

Em virtude da complexidade e da natureza sistémica das CDT e dos servi¢os que
prestam, devem existir regras de governacgdo transparentes que garantam que 0S
gestores, os membros do 6rgdo de direcdo, 0s acionistas e 0s participantes, que se
encontrem em posic¢éo de exercer controlo, tal como definido por referéncia a Sétima
Diretiva 83/349/CEE do Conselho, de 13 de junho de 1983, baseada no n.° 3, alinea q)
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do artigo 54.° do Tratado e relativa as contas consolidadas?, sobre o funcionamento
das CDT, tém idoneidade para assegurar a gestao correta e prudente das mesmas.

(27) A existéncia de regras de governo transparentes garante que sdo tidos em conta 0s
interesses dos acionistas, da dire¢do e do pessoal da CDT, por um lado, e 0s interesses
dos seus utilizadores, por outro. Esses principios de governo devem ser aplicados sem
prejuizo do modelo de propriedade adotado pela CDT. Todavia, devem ser
incentivadas as CDT detidas pelos utilizadores. Deverdo ser criados comités de
utilizadores para cada sistema de liquidacdo de valores mobiliarios operado pela CDT,
que aconselhardo a dire¢do da CDT sobre as questdes essenciais que afetam os seus
membros e que devem receber 0s instrumentos necessarios para poderem
desempenhar o seu papel.

(28)  Atendendo a importancia das tarefas confiadas as CDT, o presente Regulamento deve
prever que as CDT ndo possam transferir as suas responsabilidades para terceiros,
através da externalizacdo das suas atividades. A externalizacdo dessas atividades deve
estar sujeita a condicdes estritas que mantenham a responsabilidade das CDT pelas
suas atividades e que garantam que a supervisdo e a fiscalizagcdo das CDT ndo séo
comprometidas. A subcontratacdo das atividades de uma CDT a entidades publicas
pode, em determinadas condi¢des, ser dispensada destes requisitos.

(28-A) Os operadores de conta, na ace¢ao de certos sistemas baseados em modelos de
detencao direta, admitem movimentos nas contas de valores mobilidrios mantidas
pela CDT, sem que sejam, necessariamente, prestadores de contas. Face a
necessidade de seguranca juridica em matéria de movimentos admitidos nas contas
a nivel da CDT, o presente Regulamento deve reconhecer o papel especifico
desempenhado pelos operadores de conta. Deve, por isso, ser possivel, em
circunstancias especificas e de acordo com regras de confidencialidade rigorosas
definidas pela lei, partilhar a responsabilidade pela manuten¢éo de contas de
valores mobiliarios na CDT com outra pessoa sujeita a regulamentacéo e
supervisdo adequadas.

(29) Devem existir normas de conduta que assegurem a transparéncia nas relacdes entre as
CDT e os respetivos utilizadores. As CDT devem nomeadamente estabelecer e
divulgar publicamente critérios transparentes, objetivos e nao discriminatérios para a
participacdo nos sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios, que s6 permitam
limitar o acesso dos participantes em funcéo dos riscos envolvidos. As autoridades
competentes devem dispor de meios rapidos e adequados para corrigir situacdes de
recusa nao justificada das CDT de prestar servigos aos participantes. As CDT devem
divulgar publicamente os precos e comissdes cobrados pelos seus servicos. Para que o
acesso aos servigos das CDT seja aberto e ndo discriminatério e tendo em conta o
significativo poder de mercado de que as CDT ainda dispdem no territorio dos
respetivos Estados-Membros, nenhuma CDT pode afastar-se da politica de precos
publicada. As CDT devem dispor de procedimentos de comunicacdo abertos, em
conformidade com o Principio 22 da CPSS-10SCO: “Communication procedures
and standards” (Procedimentos e normas de comunicagdo). Estas disposi¢coes em
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(30)

(31)

matéria de participacdo complementam e reforcam o direito dos intervenientes no
mercado recorrerem a um sistema de liquidacdo de outro Estado-Membro, previsto na
Diretiva 2004/39/CE.

Tendo em conta o papel central dos sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios nos
mercados financeiros, no quadro da prestacdo dos seus servicos, as CDT devem
garantir a liquidagdo atempada, a integridade da emisséo, a separacdo das contas de
valores mobiliarios de cada participante e o requisito de oferecer, a pedido, quer
contas coletivas, se necessario, de modo a aumentar os ganhos de eficiéncia, quer
contas de beneficiario unico, de modo a que os clientes possam escolher o nivel de
segregacao que consideram adequado as suas necessidades. Estes servicos devem ser
prestados numa base comercial razoavel. As CDT devem garantir que estes requisitos
se aplicam separadamente a cada um dos sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios
que gerem.

A fim de evitar os riscos de liquidagédo causados pela insolvéncia do agente de
liquidacdo, as CDT devem, sempre que for viavel e essa opcdo esteja disponivel,
liquidar a componente de numerario da transagdo de valores mobiliarios atraves de
contas junto de um banco central. Se essa op¢do ndo for viavel e ndo estiver
disponivel, as CDT devem poder proceder a liquidagdo através de contas abertas numa
instituicdo de crédito constituida nos termos da Diretiva 2006/48/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 14 de junho de 2006, relativa ao acesso a atividade das
instituicBes de crédito’ e ao seu exercicio e sujeito a um processo de autorizagéo
especifico e ao cumprimento dos requisitos prudenciais previstos no Titulo IV do
presente Regulamento. E desejavel que a instituicdo de crédito seja uma entidade
juridica separada da CDT, a fim de reduzir o risco a que o proprio sistema de
liquidacdo esta exposto. Essa separacao entre servigos centrais das CDT e servigcos
bancarios auxiliares da liquidacéo afigura-se de facto indispensavel para eliminar
0s perigos de propagacao dos riscos inerentes aos servi¢cos bancarios, como o risco
de crédito e o risco de liquidez, a prestacao dos servicos essenciais das CDT. Ndo ha
medidas menos intrusivas que permitam eliminar esses riscos de crédito e de
liquidez, de modo a garantir o nivel pretendido de seguranca e de capacidade de
resisténcia das CDT. Todavia, para aproveitar os ganhos de eficiéncia resultantes
da prestacdo simulténea de servigos de CDT e de tipo bancario pelo mesmo grupo de
empresas, o requisito de os servicos de tipo bancario deverem ser prestados por uma
instituicdo de crédito distinta ndo deve impedir essa instituicdo de crédito de
pertencer ao mesmo grupo de empresas que a CDT. E conveniente estabelecer
disposic¢des transitdrias segundo as quais as CDT possam ser autorizadas a prestar
servigos auxiliares a partir da mesma entidade juridica. Em tais casos, devem ser
impostas condi¢Oes adicionais antes da concessao de autorizacao, a fim de refletir o
perfil de risco acrescido. Sempre que uma instituicdo de crédito, que ndo um banco
central, atuar como agente de liquidacgéo, a instituicdo de crédito devera poder prestar
aos participantes da CDT os servicos definidos no presente Regulamento que sejam
abrangidos pela autorizag¢do, mas sem prestar outros servigcos bancarios a partir da
mesma entidade juridica, a fim de limitar a exposicdo do sistema de liquidacéo a
riscos resultantes de insuficiéncias da instituicao de crédito.

1
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(32) Uma vez que a Diretiva 2006/48/CE nao diz respeito especificamente aos riscos de
crédito e de liquidez intradiarios resultantes da prestacdo de servigos bancarios
auxiliares da liquidacéo, as instituicdes de crédito que prestam esses servicos devem
ser também sujeitas a requisitos especificos e reforcados em matéria de atenuacéo dos
riscos de crédito e de liquidez, a aplicar a cada um dos sistemas de liquidacao de
valores mobiliarios em relacdo aos quais atuam como agentes de liquidag&o. Para
assegurar o pleno cumprimento das medidas especificas destinadas a atenuar os riscos
de crédito e de liquidez, as autoridades competentes devem poder exigir as CDT que
designem mais do que uma instituicao de crédito, sempre que possam demonstrar,
com base em elementos factuais, que as exposi¢des de uma instituicdo de crédito a
concentracgdo de riscos de crédito e liquidez ndo sdo devidamente atenuadas. As CDT
devem também poder designar mais do que uma institui¢ao de crédito

(34) Para se alcangar um grau adequado de seguranca e continuidade dos servicos
prestados pelas CDT, estas devem estar sujeitas a requisitos prudenciais e de capital
especificos, uniformes e de aplicacdo direta, que atenuem 0s riscos juridicos,
operacionais e de investimento em que incorrem.

(35) A seguranca dos acordos de ligacdo estabelecidos entre CDT deve estar sujeita a
requisitos especificos que permitam o acesso dos respetivos participantes a outros
sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios. O requisito de a prestacdo de servigos
auxiliares de tipo bancério ser feita por uma entidade juridica distinta ndo deve
impedir as CDT de receber esses servi¢os, nomeadamente na sua qualidade de
participantes num sistema de liquidacao de valores mobiliarios operado por outra
CDT. E especialmente importante que quaisquer riscos potenciais para as CDT,
emergentes dos acordos de ligacdo, como os riscos de crédito, de liquidez,
organizacionais ou de qualquer outro tipo relevante, sejam devidamente atenuados. No
que se refere as ligacdes de interoperabilidade, € importante que os sistemas de
liquidacgdo de valores mobiliarios interligados utilizem regras coordenadas quanto ao
momento em que sdo registadas no sistema as ordens de transferéncia, quanto a
irrevogabilidade das ordens de transferéncia e quanto ao carater definitivo das
transferéncias de valores mobiliarios e de numerario. Devem aplicar-se 0s mesmos
principios as CDT que utilizem uma infraestrutura informéatica comum para a
liquidacao.

(36) Como principais operadores de sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios, as CDT
desempenham um papel fundamental no processo de transferéncia de valores
mobiliarios em contas de valores mobiliéarios. A fim de aumentar a seguranca juridica,
em especial num contexto transfronteiras, € importante estabelecer regras claras sobre
o direito aplicavel as questdes de propriedade relativas aos valores mobiliarios que sao
mantidos nas contas das CDT. Segundo a l6gica consagrada nas atuais normas em
matéria de conflito de leis, o direito aplicavel devera ser o do local onde s&o mantidas
as contas das CDT.

(36-A) E necessario que os supervisores conhecam, pelo menos em termos agregados, 0
nivel dos acordos de recompra, dos empréstimos de valores mobiliarios e de todas as
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formas de oneracdo ou mecanismos de “clawback” das institui¢ées, para que os
supervisores disponham de um panorama e de um conhecimento completos das
operacgdes que ndo sejam transparentes e possam suscitar incertezas em matéria de
liquidag&o e de titularidade. As CDT devem, por isso, armazenar todos os dados
relativos as transacgdes que processam e, quando aplicavel, a que prestam servicos, e
permitir o acesso a essa informagao, entre outros, a AEVMM, a ABE, as
autoridades competentes relevantes, ao CERS, aos bancos centrais relevantes e ao
SEBC. Essas informagdes também podem permitir uma andlise cabal da politica de
isengoes, por exemplo, no que diz respeito a condicoes de “compra forcada”.

(36-B) No seguimento do desenvolvimento do Identificador das Entidades Juridicas (LEI),

(37)

e tendo em conta a sua utilidade, as CDT devem cooperar com os reguladores para
desenvolverem normas comuns idénticas em relacao a notificacéo de acordos de
recompra e de valores mobiliarios, para abranger o capital, a taxa de juro, a
garantia, a reducéo de capital, o teor, as contrapartes e outros aspetos, que
contribuem para a formacéao de agregados. Além disso, 0 recenseamento em tempo
real das transagdes deve constituir um objetivo em relacéo a todos 0s servigos
financeiros, concorrendo para este fim e permitindo a sua automatizacéo a
existéncia de um sistema de mensagens normalizadas e de identificadores
normalizados de dados, em conformidade com as Normas Abertas Setoriais. As
CDT devem desempenhar um papel fundamental para a consecucéo desse objetivo.

Em muitos Estados-Membros, os emitentes sdo obrigados pela legislacdo nacional a
emitir determinados tipos de valores mobiliérios, designadamente acdes, junto da CDT
nacional. A fim de eliminar este obstaculo ao bom funcionamento do mercado pos-
negociacdo na Unido e de permitir que os emitentes optem pela forma mais eficiente
de gerir os seus valores mobiliarios, estes devem ter o direito de escolher qualquer
CDT estabelecida na Unido para registar os seus valores mobiliarios e contratar
quaisquer servicos relevantes. As autoridades competentes devem dispor de meios
rapidos e adequados para corrigir situaces de recusa injustificada das CDT de prestar
servigos aos emitentes. A fim de salvaguardar os direitos dos acionistas, o direito dos
emitentes de escolherem uma CDT ndo deve impedir a aplicacdo do direito das
sociedades nacional ao abrigo da qual os valores mobiliarios foram constituidos e que
regula as relacGes entre emitentes e acionistas.

(37-A) O ambito do direito das sociedades, ou de outro ao abrigo do qual os valores

mobiliarios sédo constituidos deve incluir a legislacédo que estabelece a sua natureza
juridica em relacdo ao emitente e que governa a relacao entre o emitente e o titular
ou terceiros e os respetivos direitos e deveres anexados aos valores mobiliarios,
como o direito de voto, os dividendos ou outras operacdes societarias.

(37-B) Apesar de as disposic¢des do presente regulamento exigirem alguma harmonizagdo

do direito dos valores mobiliarios, ndo devem ser consideradas suficientes para criar
uma base juridica completamente coerente para a liquidacao de valores mobiliarios
e a realizacdo do mercado interno nos servigos de pos-negocia¢do em toda a Unido.
A Comissdo deve apresentar propostas legislativas relativas ao direito dos valores
mobiliarios logo que seja possivel em termos praticos, de forma a completar o
mercado interno em servigos financeiros.
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(38) O cddigo de conduta europeu no dominio da compensacéo e da liquidacéo, de 7 de
novembro de 20062, estabelece um quadro voluntario para permitir o acesso entre
CDT e outras infraestruturas de mercado. No entanto, o setor p6s-negociacao
permanece fragmentado pelas fronteiras nacionais, tornando desnecessariamente
onerosas as operacdes transfronteiras. E necessario definir condi¢ées uniformes para o
estabelecimento de ligagdes entre CDT e para 0 acesso entre CDT e outras
infraestruturas de mercado. A fim de permitir que oferecam aos seus participantes
acesso a outros mercados, as CDT devem ter o direito de se tornarem participantes de
outra CDT ou de pedirem a outra CDT que exerca funcdes especiais que lhe
possibilitem 0 acesso a esta Ultima. As autoridades competentes devem dispor de
meios rapidos e adequados para corrigir situacdes de recusa injustificada de uma CDT
de conceder acesso a outra CDT. Nos casos em que podem introduzir riscos adicionais
para a liquidacdo, as ligacGes das CDT devem estar sujeitas a autorizacao e a
supervisdo pelas autoridades competentes relevantes, enquanto as ligagdes normais
gue ndo envolvem a transferéncia de riscos devem ser sujeitas ao procedimento de
notificacdo em vez da autorizacao explicita.

(39) As CDT devem igualmente ter acesso aos dados relativos as transacGes de uma CPC
Ou espago ou organizacao de negociacao, e essas infraestruturas de mercado devem ter
acesso aos sistemas de liquidacédo de valores mobiliarios operados pelas CDT | . As
autoridades competentes devem dispor de meios rapidos e adequados para corrigir
situac@es de recusa injustificada das CDT ou infraestruturas de mercado de conceder
acesso aos seus servicos. O presente Regulamento completa as disposi¢des relativas
ao acesso estabelecidas no Regulamento (UE) N.° 648/2012 do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 4 de julho de 2012, relativo aos derivados do mercado de balcéo,
as contrapartes centrais e aos repositorios de transagdes?, e no Regulamento N.°
..I... relativo a mercados de instrumentos financeiros [RMIF] entre espacos de
negociacédo, CPC e CDT, necesséarias para estabelecer um mercado interno
competitivo nos servigos pos-negociacdo. Atendendo a que existem areas nos
servigos financeiros onde podem também existir direitos de propriedade intelectual e
comercial, relacionados com produtos ou servigos que se tornaram ou que afetam
normas setoriais, como, por exemplo, indicadores de referéncia e dados sobre
transacdes, estes devem ser disponibilizados em condicdes leais, razoaveis e ndo
discriminatérias [FRAND]. A AEVMM e a Comissdo devem continuar a
acompanhar de perto a evolucado das infraestruturas de pés-negociacao e, se
necessario, intervir para prevenir a ocorréncia de distor¢des da concorréncia no
mercado interno.

(40) Um quadro prudencial e de normas de conduta sélido deve assentar em regimes de
supervisdo e de sancdo eficazes. Para tal, as autoridades de supervisdo deverdo ser
dotadas de poderes suficientes para agir e deverdo poder contar com regimes de

1 «Codigo de Conduta Europeu no Dominio da Compensacéo e da Liquidacéo», assinado pela
Federacdo de Bolsas de Valores Europeias (FBVE), pela European Automated Clearing House
Association / Associacao Europeia de Camaras de Compensacdao Automatica (EACH) e pela
European Central Securities Depositories Association/Associacdo Europeia de Centrais de
Deposito de Titulos (ECSDA) em 7 de novembro de 2006.

2 JO L 201 de 27.7.2012, p. 1.
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(41)

(42)

(43)

(44)

sancOes dissuasivas aplicaveis em caso de conduta ilicita. A Comunicacdo da
Comissdo ao Parlamento Europeu, ao Conselho, ao Comité Econdémico e Social
Europeu e ao Comité das Regides, de 8 de dezembro de 2010, intitulada “Reforcar o
regime de sancGes no setor dos servigos financeiros” fez uma analise dos atuais
poderes de sancdo e da sua aplicacdo pratica, com o objetivo de promover a
convergéncia das san¢fes em toda a gama de atividades de superviséo.

Por conseguinte, e para assegurar o cumprimento efetivo dos requisitos do presente
Regulamento pelas CDT, pelas instituicbes de crédito designadas como agentes de
liquidacdo, pelos membros dos seus Orgdos de direcdo e por todas as pessoas que
controla efetivamente a sua atividade, as autoridades competentes devem poder aplicar
sancOes e medidas administrativas eficazes, proporcionadas e dissuasivas.

A fim de exercer um efeito dissuasor e de assegurar a aplicacdo coerente das sangdes
em todos os Estados-Membros, o presente Regulamento deve prever uma lista das
principais san¢des e medidas administrativas de que as autoridades competentes
devem dispor, o poder de aplicar estas san¢bes e medidas a todas as pessoas,
individuais ou coletivas, responsaveis por uma infracdo, uma lista de critérios
essenciais para determinar o grau e tipo dessas san¢des e medidas, e 0s niveis das
san¢des pecunidrias administrativas. As coimas administrativas devem ter em conta
fatores como quaisquer beneficios financeiros identificados resultantes da infracdo, a
gravidade e duracdo da infragdo, quaisquer fatores agravantes ou atenuantes, a
necessidade de as coimas terem um efeito dissuasor e, se for caso disso, incluir um
desagravamento por colaboracdo com a autoridade competente. A adocdo e a
publicacdo das san¢cdes devem respeitar os direitos fundamentais inscritos na Carta dos
Direitos Fundamentais da Unido Europeia, em especial o respeito pela vida privada e
familiar (artigo 7.°), o direito a protecdo de dados pessoais (artigo 8.°) e o direito a
acéo e a um tribunal imparcial (artigo 47.°).

Para detetar as potenciais infrac6es, deverdo ser criados mecanismos que incentivem a
comunicacdo, as autoridades competentes, das infracdes potenciais ou reais ao
presente Regulamento. Esses mecanismos deverdo incluir garantias adequadas em
relacdo as pessoas que comuniquem infracBes potenciais ou reais ao presente
Regulamento e as pessoas acusadas dessas infracdes. Deverdo ser estabelecidos
procedimentos adequados de salvaguarda do direito da pessoa acusada em matéria de
protecdo dos dados pessoais, dos seus direitos de defesa e a ser ouvida antes da
aprovacdo de uma decisdo final que a afete, bem como do seu direito efetivo de
recurso a um tribunal imparcial contra qualquer decisdo ou medida que a afete.

O presente Regulamento ndo prejudica as disposicOes legislativas dos Estados-
Membros relativas as san¢des penais.

(44-A) Em conformidade com o artigo 114.°, n.° 2 do TFUE, o poder de adotar medidas no

ambito do artigo 114.°, n.° 1 ndo se aplica as disposicdes fiscais. No Processo C-
338/01, o Tribunal de Justica da Uni&o Europeia defendeu que a interpretacéo dos
termos “disposicoes fiscais” deve incidir “no sentido de que abrangem ndo apenas
as disposi¢des que determinam 0s sujeitos passivos, as operacgdes tributaveis, a
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(45)

(46)

matéria coletavel do imposto, as taxas e as isengdes dos impostos diretos e indiretos,
mas também as relativas as modalidades de cobranca destes”. O presente
regulamento ndo deve, portanto, ser utilizado como base para a cobranca de
impostos de qualquer tipo pois esta deve realizar-se ao abrigo de uma base juridica
distinta.

A Diretiva 95/46/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de outubro de
1995, relativa a protecdo das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de
dados pessoais e a livre circulagdo desses dados!, regula o tratamento de dados
pessoais nos Estados-Membros, no @mbito do presente Regulamento. O intercambio e
a transmissdo de dados pessoais por parte das autoridades competentes dos Estados-
Membros deverdo ser realizados nos termos das normas relativas a transmissdo de
dados pessoais constantes da Diretiva 95/46/CE. O Regulamento (CE) n.° 45/2001 do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de dezembro de 2000, relativo a protecao
das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais pelas
instituicdes e pelos 6rgdos da Comunidade e a livre circulagdo desses dados?, rege o
tratamento dos dados pessoais pela AEVMM ao abrigo do presente Regulamento.
Qualquer intercambio ou transmissdo de dados pessoais por parte da AEVMM deve
respeitar as regras relativas a transferéncia de dados pessoais previstas no
Regulamento (CE) n.° 45/2001.

O presente Regulamento respeita os direitos fundamentais e observa os principios
reconhecidos na Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia, nomeadamente
0 respeito pela vida privada e familiar, o direito & protecdo dos dados pessoais, 0
direito a acdo e a um tribunal imparcial, o direito a ndo ser julgado ou punido duas
vezes pelo mesmo crime e a liberdade de exercer uma atividade, devendo ser aplicado
em conformidade com esses direitos e principios.

(46-A) Na aplicacéo do presente Regulamento para resolver questfes levantadas por

(47)

qualquer conflito de leis, é importante que este Ultimo ndo procure determinar qual
o direito aplicavel ao tratamento em processos de faléncia de instrumentos
financeiros registados numa conta mantida por uma CDT ou o efeito relativo a tais
instrumentos financeiros em caso de morte, dissolugdo, heranga ou sucesséo,
divorcio, doenca mental, incapacidade ou acGes penais.

A AEVMM deve desempenhar um papel central na aplicacdo do presente
Regulamento, garantindo a aplicacdo coerente das regras da Unido por parte das
autoridades nacionais competentes e a resolucdo de diferendos entre elas. Aquando da
elaboracéo de projetos de normas técnicas, a AEVMM deve respeitar o principio da
economia de mercado aberto e de livre concorréncia, de acordo com o artigo 119.°,
n°len.?2 do TFUE.

(47-A) A AEVMM deve acompanhar de perto e apresentar um relatorio anual a Comisséo

sobre as disposic¢des de licenciamento do acesso a infraestrutura de mercado
financeiro e quaisquer impactos negativos no estabelecimento de um mercado

JO L 281 de 23.11.1995, p. 31.
JO L 8 de 12.1.2001, p. 1.
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(49)

(50)

interno competitivo nos servicos financeiros pos-negociacao, em especial quando a
utilizac&o de tais licengas pode servir para impedir a concorréncia de outros espagos
de negociacédo e CPC. Sempre que esses relatorios demonstrem a existéncia de
obstéculos a concorréncia em matéria de servicos financeiros pos-negociacao, que
impliquem um risco sistémico e uma garantia implicita dos contribuintes para a
infraestrutura do mercado financeiro, a Comissdo deve apresentar propostas
legislativas.

Na medida em que se trata de um organismo com competéncias técnicas altamente
especializadas em matéria de valores mobiliarios e de mercados de valores
mobiliarios, ganhar-se-4 em eficiéncia e seré apropriado confiar 8 AEVMM a
elaboracdo de projetos de normas técnicas de regulamentacéo e de execugdo que ndo
envolvam escolhas politicas, a submeter a apreciacdo da Comissdo. Quando
especificado, a AEVMM deve também associar estreitamente os membros do SEBC e
a ABE.

Deverdo ser delegados na Comissao poderes para adotar normas técnicas de
regulamentacdo nos termos do artigo 290.° do TFUE e em conformidade com o
procedimento estabelecido nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° No
1095/2010, no que se refere aos elementos de pormenor das medidas de disciplina de
liquidacdo, as informacGes e outros elementos a incluir pelas CDT nos seus pedidos de
autorizacdo, as informacdes que as diferentes autoridades competentes devem fornecer
umas as outras para efeitos de supervisdo das CDT, aos pormenores dos acordos de
cooperacgéo entre autoridades de origem e de acolhimento, aos elementos dos
mecanismos de governo das CDT, aos critérios para determinar se as atividades de
uma CDT num Estado-Membro de acolhimento devem ser consideradas de
importancia significativa para esse Estado-Membro, aos pormenores dos registos a
manter pelas CDT, aos riscos que podem justificar que uma CDT recuse 0 acesso
aos participantes e aos elementos do procedimento a seguir pelos participantes
requerentes; aos pormenores das medidas a tomar pelas CDT para manter a
integridade da emissdo, a protecao dos valores mobiliarios dos participantes, a
concluséo da liquidacdo em devido tempo, a reducdo dos riscos operacionais e dos
riscos decorrentes das ligacfes das CDT, aos pormenores dos requisitos de capital
aplicaveis as CDT e aos pormenores dos requisitos prudenciais em matéria de risco de
crédito e risco de liquidez aplicaveis as instituicdes de crédito designadas. A AEVMM,
em estreita cooperacdo com os membros do SEBC, deve elaborar as normas
técnicas regulamentares referentes as informacoes que as diferentes autoridades
devem fornecer umas as outras para efeitos de supervisao das CDT e 0s pormenores
dos acordos de cooperacao entre autoridades do Estado-Membro de origem e de
acolhimento.

Deverdo igualmente ser delegados na Comissao poderes para adotar normas técnicas
de execucéo, atraves de atos de execugéo, nos termos do artigo 291.° do TFUE e em
conformidade com o procedimento estabelecido no artigo 15.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010, no que se refere aos formularios e modelos a utilizar pelas CDT nos
pedidos de autorizacdo, as trocas de informac6es entre diferentes autoridades
competentes para efeitos de supervisdo das CDT, aos acordos de cooperacao entre as
autoridades de origem e de acolhimento envolvidas, ao formato dos registos a manter
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(52)

(53)

(54)

pelas CDT, aos procedimentos a seguir nos casos em que é recusado a um participante
ou a um emitente o acesso a uma CDT, em que é recusado o acesso entre CDT ou
entre as CDT e outras infraestruturas de mercado e a consulta das diversas
autoridades, antes da concessdo de uma autorizagdo a um agente de liquidacao.

A Comissdo deve ser habilitada a adotar atos delegados nos termos do artigo 290.° do
TFUE. Os atos delegados devem, em especial, ser adotados relativamente a
pormenores especificos referentes as definicdes; aos critérios para determinar se as
atividades de uma CDT num Estado-Membro de acolhimento devem ser consideradas
de importancia significativa para esse Estado-Membro, aos servicos relativamente aos
quais uma CDT de um pais terceiro pode pedir o reconhecimento da AEVMM e as
informacdes que a CDT requerente deve fornecer a AEVMM no seu pedido de
reconhecimento, aos riscos que podem justificar que uma CDT recuse 0 acesso aos
participantes e aos elementos do procedimento a seguir pelos participantes
requerentes, a avaliacdo das situacfes em que a liquidacdo através do banco central
ndo seja viavel ou ndo se encontre disponivel e aos elementos do procedimento a
seguir com vista ao acesso dos emitentes as CDT, ao acesso entre as CDT e ao acesso
entre as CDT e outras infraestruturas de mercado.

A fim de assegurar condic¢des uniformes para a aplicacdo do presente Regulamento,
devem ser atribuidas a Comissdo competéncias de execucdo para adotar decisées no
que toca a avaliacdo das regras vigentes nos paises terceiros, para efeitos de
reconhecimento das CDT desses paises I . Essas competéncias devem ser exercidas
em conformidade com o Regulamento (UE) n.° 182/2011 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de fevereiro de 2011, que estabelece as regras e 0s principios gerais
relativos aos mecanismos de controlo pelos Estados-Membros do exercicio das
competéncias de execucéo pela Comisséo®.

Atendendo a que o objetivo do presente regulamento, a saber, a definicdo de requisitos
uniformes relativos a liquidacdo e as CDT, ndo pode ser suficientemente realizado
pelos Estados-Membros e pode, pois, devido a dimensdo da acdo prevista, ser mais
bem alcancado ao nivel da Unido, a Unido pode tomar medidas em conformidade com
0 principio da subsidiariedade consagrado no artigo 5.° do Tratado da Unido Europeia.
Em conformidade com o principio da proporcionalidade consagrado no mesmo artigo,
0 presente Regulamento ndo excede 0 necessario para atingir aqueles objetivos.

E necessario alterar a Diretiva 98/26/CE, de modo a torna-la consentanea com a
Diretiva 2010/78/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de
20102, nos termos da qual a Comissdo deixa de ser notificada sobre os sistemas de
liqguidacdo de valores mobilidrios designados, que passam a ser notificados a
AEVMM.

(54-A) As atividades de criacdo de mercado desempenham um papel crucial na garantia da

liquidez dos mercados da Unido e os criadores de mercado tém de assumir posi¢es
curtas para desempenhar esse papel, designadamente em valores mobiliarios menos

JO L 55 de 28.2.2011, p. 13.
JO L 331 de 15.12.2010, p. 120.
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liquidos e em valores mobiliarios admitidos a mercados de PME em crescimento.

(55) A aplicacdo dos requisitos em matéria de autorizacdo e reconhecimento contidos no
presente Regulamento deve ser diferida, a fim de conceder as CDT estabelecidas na
Unido ou em paises terceiros o tempo suficiente para requererem a autorizagdo e o
reconhecimento previstos no presente Regulamento.

(56) E também necessario diferir a aplicacdo dos requisitos relativos ao registo escritural de
determinados valores mobiliarios e a liquidacdo das obrigacGes, no ambito dos
sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios, o mais tardar no segundo dia til a
contar da data em que ocorre a transacdo, a fim de conceder aos intervenientes no
mercado que detenham valores mobiliarios em papel, ou que pratiquem prazos de
liquidacdo mais longos, o tempo suficiente para satisfazerem esses requisitos.
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ADOPTARAM O PRESENTE REGULAMENTO:

TITULOI

OBJETO, AMBITO DE APLICACAO E DEFINICOES

Artigo 1.°
Objeto e ambito de aplicacdo

O presente Regulamento define requisitos uniformes para a liquidacao de operacgdes
sobre instrumentos financeiros especificados no Anexo I, Secgdo C, pontos 1, 2 e 3,
da Diretiva .../.../UE [nova DMIF] na Unido e regras em matéria de organizacao e
conduta das centrais de depdsito de titulos, com o objetivo promover o processamento
seguro e harmonioso daquela liquidacao.

O presente Regulamento aplica-se a liquidagdo de tais instrumentos financeiros e a
todas as atividades das CDT, salvo disposicao em contrario nele prevista.

O presente Regulamento ndo prejudica o disposto no direito da Unido sobre
instrumentos financeiros especificos, em especial a Diretiva 2003/87/CE.

Os artigos 9.° a 18.° e 20.°, bem como o disposto no Titulo IV, ndo se aplicam aos
membros do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC), aos outros organismos
nacionais dos Estados-Membros que desempenham funcdes similares e aos demais
organismos publicos da Unido ou dos Estados-Membros responsaveis pela gestdo da
divida pablica ou que participam nessa gestao.

Artigo 2.°

Definigdes
Para efeitos do presente Regulamento, entende-se por:

1) “Central de Deposito de Titulos ou CDT”, uma pessoa coletiva que opera um
sistema de liquidacdo de valores mobiliarios, tal como referido na lista incluida
no Anexo, Seccdo A, ponto 3, e que presta pelo menos um dos servicos
essenciais enumerados no Anexo, Seccao A;

(2) “Liquidag@o”, a conclusdo de uma operacao sobre valores mobiliarios sempre
que seja realizada com o objetivo de satisfazer as obrigacoes das partes
envolvidas numa transacgao atraves da transferéncia de fundos ou de valores
mobiliarios, ou de ambos;

3) “Sistema de liquidacao de valores mobiliarios”, um sistema, na acecao do
artigo 2.°, alinea a), primeiro e segundo travessdes, da Diretiva 98/26/CE, que
nao seja operado por uma contraparte central e cuja atividade consiste na
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(4)

()

(6)

(")

(8)

(9)

(10)

(11)

(12)
(13)

(14)

(15)

(16)

execucdo de ordens de transferéncia tal como definidas no artigo 2.°, alinea i),
segundo travessédo, da Diretiva 98/26/CE;

“Internalizador de liquidacdo”, uma instituicdo de crédito, empresa de
investimento ou empresa terceira autorizada em conformidade com a
Diretiva 2006/48/CE ou com a Diretiva [*]/[*]/UE [nova DMIF], que
executa ordens de transferéncia em nome dos clientes ou por conta prépria e
nao através de um sistema de liquidacgado de valores mobiliarios;

“Prazo de liquidagdo”, o periodo que decorre entre a data da transacdo e a data
de liquidacéo acordada;

“Dia util”, um dia util tal como definido no artigo 2.°, alinea n), da Diretiva
98/26/CE;

“Falha de liquidagdo”, a nao-ocorréncia de liquidagéo, ou a liquidacé@o apenas
parcial, de uma operacgdo sobre valores mobiliarios na data de liquidagédo
acordada, I independentemente da causa subjacente;

“Data de liquidagdo acordada”, a data, acordada entre as partes envolvidas na
operacado sobre valores mobiliarios, em que a liquidacao deve ser realizada;

“Contraparte Central ou CEP”, uma CPC na acec¢ao do artigo 2.°, ponto (1),
do Regulamento (UE) 648/2012;

“Autoridade competente”, a autoridade designada por cada Estado-Membro
nos termos do artigo 10.°;

“Participante”, qualquer participante, na ace¢do do artigo 2.°, alinea f), da
Diretiva 98/26/CE, incluindo as CPC, num sistema de liquidacao de valores
mobiliarios;

“Participagdo”, a participacgdo, na acecao do artigo 17.°, primeiro periodo, da
Diretiva 78/660/CEE, ou a detencdo, direta ou indireta, de 20 % ou mais dos
direitos de voto ou do capital de uma empresa;

“Estado-Membro de origem”, o Estado-Membro no qual a CDT foi autorizada;

“Estado-Membro de acolhimento”, o Estado-Membro, que ndo o Estado-
Membro de origem, em que uma CDT tem uma sucursal ou presta servicos;

“Sucursal”, um estabelecimento, que ndo a sede social, que faz parte da CDT,
que ndo possui personalidade juridica, e que presta os servigos de CDT
relativamente aos quais a CDT foi autorizada;

“Controlo”, a relagdo entre duas empresas tal como descrita no artigo 1.° da
Diretiva 83/349/CEE;

“Faléncia de um participante”, a situagdo em que ¢ iniciado um processo de
faléncia, na acegéo do artigo 2.°, da alinea j), da Diretiva 98/26/CE, contra um
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(18)

(19)

(20)

(21)

(21-4)

(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

(27)

participante;

“Entrega contra pagamento ou ECP”, um mecanismo de liquidacdo de valores
mobiliarios que associa uma transferéncia de valores mobiliarios a uma
transferéncia de fundos, de forma a que a entrega dos valores mobiliarios s6 se
verifica se for feito o pagamento correspondente;

“Conta de valores mobiliarios”, uma conta na qual podem ser creditados ou
debitados valores mobiliarios;

“Ligacdo entre CDT”, um acordo entre CDT, pelo qual uma CDT abre uma
conta no sistema de liquidacéo de valores mobiliarios de outra CDT, para
permitir a transferéncia de valores mobiliarios dos seus participantes para 0s
participantes daquela CDT. As ligagdes entre CDT incluem as ligactes de
acesso normal, as ligacOes de acesso personalizado e as ligagdes
interoperaveis;

“Ligacao de acesso normal”, uma ligacdo entre CDT mediante a qual uma
CDT fica ligada a outra CDT em condic¢des idénticas as de qualquer outro
participante no sistema de liquidacdo de valores mobiliarios operado por esta
altima;

“Ligacao de acesso personalizada”, uma liga¢do entre CDT mediante a qual
uma CDT presta servicos especificos a outra CDT, distintos dos servicos
prestados aos outros participantes no seu sistema de liquidacao de valores
mobiliarios;

“Procedimentos e normas de comunicacdo internacional aberta”,
procedimentos e formatos de comunicagao abertos e transparentes, sem fins
lucrativos e gratuitamente disponiveis para todos os participantes do setor;

“Ligacao de interoperabilidade”, uma ligagao entre CDT mediante a qual os
sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios operados pelas CDT se tornam
interoperaveis na ace¢do do artigo 2.°, alinea 0), da Diretiva 98/26/EC;

“Valores mobilidrios”, os valores mobiliarios na ace¢ao do artigo 4.°, ponto 18,
da Diretiva 2004/39/CE;

“Instrumentos do mercado monetario”, os instrumentos do mercado monetario
na acecdo do artigo 4.°, ponto 19, da Diretiva 2004/39/CE;

“Unidades de participacao em organismos de investimento coletivo”, as
unidades de participagdo em organismos de investimento coletivo tal como
definidas no Anexo I, seccdo C, ponto 3, da Diretiva 2004/39/CE;

“Licencas de emissao”, as unidades reconhecidas para efeitos dos requisitos da
Diretiva 2003/87/CE;

“Mercado regulamentado”, um mercado regulamentado na acegéo do artigo

PE492.931v02-00 28/107 RR\927233PT.doc



4.° ponto 14, da Diretiva 2004/39/CE;

(28) “Sistema de negociagdo multilateral ou MTF - multilateral trading facility”,
um sistema de negociacdo multilateral na acecdo do artigo 4.°, ponto 15, da
Diretiva 2004/39/CE;

(29) “Sistema de negociagado organizado ou OTF - multilateral trading facility”, um
sistema ou mecanismo, que ndo um mercado regulamentado ou um MTF,
operado por uma empresa de investimento ou um operador de mercado, no
qual uma diversidade de inten¢Ges de compra e venda de instrumentos
financeiros por parte de terceiros podem interagir para chegar a um contrato,
em conformidade com o disposto no Titulo Il da Diretiva 2004/39/CE;

(30)  “Filial”, uma filial na acegdo do artigo 1.° da Diretiva 83/349/CEE,;

(31) ““Agente de liquida¢dao”, um agente de liquidagdo na acecdo do artigo 2.° alinea
d), da Diretiva 98/26/CE.

(31-A4) “Conta coletiva”, uma conta de valores mobilidrios constituida por valores
mobiliarios pertencentes a multiplas partes;

(31-B) “Conta de valores mobilidrios segregada”, uma conta de valores mobilidrios
detida em nome de um Gnico participante;

(31-C) “Investidor final”, pessoa individual ou coletiva que detém valores
mobiliarios com um prestador de contas de valores mobiliarios por conta
propria e ndo como consequéncia da prestacdo de servigos de contas de
valores mobiliarios a um terceiro;

(31-D) “Instrumento financeiro”, qualquer dos instrumentos especificados no
Anexo I, Sec¢io C, da Diretiva .../... UE [nova DMIF].

(31-E) “Espaco de negociacdo”, um espaco de negociacdo na acecio do artigo 25.°,
n.° 2 do Regulamento (UE) n.°..../... [RMIF].

(31-F) “Mercado das PME em crescimento”, um MTF registado como um mercado
das PME em crescimento, em conformidade com o artigo 35.° da Diretiva
...l..JUE [nova DMIF];

2. A Comissao pode adotar, por meio de atos delegados nos termos do artigo 64.°,
medidas que especifiquem melhor os elementos técnicos das definicGes contidas nos
pontos 17), 20), 21 e 22) do n.° 1, e que especifiquem melhor os servigos auxiliares
referidos nos pontos 1) a 4) da Seccdo B do Anexo e 0s servigos referidos nos pontos
1) e 2) da Seccédo C do Anexo.
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TiTuro Il
LIQUIDACAO DE VALORES MOBILIARIOS
CAPIiTULO |

REGISTO ESCRITURAL
Artigo 3.°

Registo escritural

1. As pessoas coletivas estabelecidas na Unido que emitem valores mobiliarios que
estdo admitidos a negociacdo em mercados regulamentados, ou que sao
transacionados em MTF ou OTF, asseguram que esses valores mobiliarios séo
representados sob forma de registo escritural, quer a titulo de imobilizacdo, através da
emissao de um certificado global que representa o conjunto da emissao, quer mediante
a emissao direta dos valores mobiliarios sob forma desmaterializada.

2. Quando os valores mobiliérios a que se refere 0 n.° 1 sdo negociados em mercados
regulamentados, em sistemas de negociacao multilateral (MTF) ou em sistemas de
negociagao organizados (OTF), ou s&o transferidos na sequéncia de um acordo de
garantia financeira na acecdo do artigo 2.°, alinea a), da Diretiva 2002/47/CE, esses
valores mobiliarios sdo objeto de registo escritural numa CDT, antes ou na data de
liquidacdo acordada, a menos que ja tenham sido registados sob essa forma.

2-A. Os Estados-Membros asseguram que as obrigagdes estabelecidas no n.° 2 nao
conduzam a perdas de direitos dos titulares de valores mobiliarios e que sejam
estabelecidos procedimentos para garantir que os titulares possam verificar em
qualguer momento a propriedade dos valores mobiliarios de que séo titulares.

Artigo 4.°
Aplicacéo
1. As autoridades do Estado-Membro no qual a pessoa coletiva que emite valores
mobiliarios se encontra estabelecida sdo responsaveis pela aplicacdo do artigo 3., n.°
1.
2. As autoridades responsaveis pela supervisao dos mercados regulamentados, MTF e

OTF, assim como as autoridades designadas para o emitente em conformidade com
0 n.° 1 do artigo 21.° da Diretiva 2003/71/CE, asseguram a aplicacdo do artigo 3., n.°
2, quando os valores mobiliarios referidos no artigo 3.°, n.° 1, sdo negociados em
mercados regulamentados, MTF ou OTF.

3. As autoridades dos Estados-Membros responsaveis pela aplicacéo da Diretiva
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3-A)

3-B.

2002/47/CE sao responsaveis pela aplicacdo do artigo 3.2, n.° 2, do presente
Regulamento, quando os valores mobiliarios a que se refere o artigo 3., n.° 1 do
presente Regulamento sdo transferidos na sequéncia de um acordo de garantia
financeira, na acecdo do artigo 2.°, alinea a), da Diretiva 2002/47/CE.

CaAPiTULO I

Di1SPOSICOES RELATIVAS A LIQUIDACAO
Artigo 5.°
Datas de liquidacédo acordadas

Os participantes num sistema de liquidacdo de valores mobiliarios que liquidem, por
conta propria ou em nome de terceiros, valores mobiliarios, instrumentos do mercado
monetério, unidades de participacdo em organismos de investimento coletivo ou
licencas de emissdo, devem liquidar as suas obrigacfes para com os investidores finais
na data de vencimento da liquidacdo utilizando um processo de liquidagéo
normalizado e comunicando as respetivas atividades as autoridades competentes.

Em relagdo as transagdes dos valores mobiliérios referidos no n.° 1 que sdo
executadas num espaco de negociacdo, na ace¢do do artigo 2.° n.° 1, ponto 25 do
Regulamento (UE) No .../... [RMIF], a data de liquidagdo acordada nédo seré posterior
ao segundo dia Util a contar da data da execucao, exceto se os valores mobiliarios em
questéo estiverem sujeitos a registo escritural nos termos do artigo 3.°, n.° 2.

O presente artigo ndo se aplica aos contratos que sdo executados bilateralmente,
mas que ainda séo relatados a um mercado regulamentado, MTF ou OTF.

As autoridades relevantes do Estado-Membro cuja legislacdo € aplicavel ao sistema
de liquidacdo de valores mobiliarios operado pela CDT sdo responsaveis pela
aplicacdo e implementacdo dos n.% 1 e 2. Essas autoridades cooperam, neste
dominio, com as autoridades competentes responsaveis pela supervisao do espaco de
negociacéao relevante em conformidade com a Diretiva .../.../EU [nova DMIF].

A AEVMM, apds consulta aos membros do SEBC, elabora projetos de normas
técnicas de regulamentacdo para especificar os pormenores do processo de
negociacdo normalizado para liquidar as obrigacGes dos participantes referidos no
n.° 1.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacao até [seis meses apos a data de entrada em vigor do presente
Regulamento].

E delegado na Comissao o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacéo a
gue se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.
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3-C. A AEVMM elabora projetos de normas técnicas de execucao para determinar o
formato e o calendario das comunicagdes referidas no n.° 1, tendo em conta as
normas técnicas de regulamentacao referidas no n.° 3.

A AEVMM apresenta & Comissao esses projetos de normas técnicas de execugao até
[6 meses apds a data de entrada em vigor das normas técnicas de regulamentacao].

E atribuida & Comissdo competéncia para adotar as normas técnicas de execugio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do artigo 15.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.

CAPiTULO I

DISCIPLINA EM MATERIA DE LIQUIDACAO
Artigo 6.°

Medidas destinadas a prevenir a ocorréncia de falhas de liquidacao

1. Os mercados regulamentados, MTF ou OTF devem definir procedimentos que
permitam a confirmacdo dos dados pertinentes relativos as operagdes sobre os
instrumentos financeiros referidos no artigo 5.%, n.° 1, na data de rececdo das ordens.
A AEVMM elabora orientacdes relativas a estes procedimentos.

Sem prejuizo do requisito enunciado no primeiro paragrafo, as empresas de
investimento autorizadas nos termos do artigo 5.° da Diretiva .../.../UE [nova DMIF]
e os clientes profissionais na acecéo do artigo 4.°, n.° 8 e do Anexo Il da referida
Diretiva, devem acordar e tomar as medidas necessarias para limitar o nUmero de
falhas de liquidagéo. Tais medidas incluem, no caso do cliente:

(@)  se necessario, a comunicacdo imediata de um pagamento do cliente da
transacdo a empresa de investimento, o mais tardar no fim do dia em que é
executada a transacao, e a emissao de uma confirmacao correspondente pela
empresa de investimento;

(b)  sob reserva da rececdo atempada da confirmacao referida na alinea a), uma
aceitacdo ou rejeicdo dos termos em devido tempo, antes da data de
liquidacéo acordada.

Os meios através dos quais estas medidas sdo executadas séo acordados entre as
partes e incluem o recurso a um protocolo de mensagens normalizado.

2. As CDT devem definir, relativamente a cada sistema de liquidacdo de valores
mobiliarios que operam, procedimentos normalizados que permitam a liquidacdo das
transacOes sobre os instrumentos financeiros referidos no artigo 5.°, n.° 1, na data de
liquidacdo acordada. Devem promover a liquidacdo atempada, na data de liquidacao
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acordada, através de mecanismos adequados, como por exemplo uma estrutura
tarifaria progressiva.

As CDT devem estabelecer, relativamente a cada sistema de liquidacdo de valores
mobiliarios que operam, instrumentos de controlo que permitam aos participantes no
sistema identificar antecipadamente as liquidacbes de transacGes sobre o0s
instrumentos financeiros enumerados no artigo 5.°, n.° 1, que tém um risco acrescido
de falhar, e a CDT e esses participantes tém o dever de se informar mutuamente
acerca de tais transacGes o mais cedo possivel. A CDT e os participantes devem
estabelecer procedimentos para garantir que possam liquidar essas transacdes na
data de liquidacdo acordada.

A AEVMM elabora, ap0ds consultar os membros do SEBC, projetos de normas técnicas
de regulamentacéo que especifiqguem os pormenores dos procedimentos que permitem
a confirmacdo dos dados pertinentes relativos as transacfes e facilitam a liquidacéo,
tal como referidos no n.° 2, bem como os pormenores dos instrumentos de controlo
que permitem identificar as falhas de liquidagédo provaveis, tal como referidos no n.° 3.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo até [seis meses apds a data de entrada em vigor do presente
Regulamento].

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

Artigo 7.°

Medidas destinadas a resolver as falhas de liquidagédo

As CDT devem estabelecer, relativamente a cada sistema de liquidagéo de valores
mobiliarios que operam, um sistema para controlar as falhas de liquidacéo nas
transagOes sobre os instrumentos financeiros referidos no artigo 5.°, n.° 1. Devem
apresentar as autoridades competentes, as autoridades referidas no artigo 11.° e as
demais pessoas legitimamente interessadas, relatorios periddicos, contendo o nimero e
os pormenores das falhas de liquidacdo, bem como quaisquer outras informacdes
pertinentes, que devem ser tornadas publicas anualmente de forma agregada e
andénima. As autoridades competentes partilham com a AEVMM todas as
informagdes pertinentes relativamente as falhas de liquidacéo.

As CDT, ap0s consulta aos mercados regulamentados, aos MTF, aos OTF e as CPC
relevantes relativamente aos quais prestam servicos de liquidacéo, devem definir,
relativamente a cada sistema de liquidacdo de valores mobiliarios que operam,
procedimentos que permitam a liquidacédo das transac6es sobre 0s instrumentos
financeiros referidos no artigo 5.°, n.° 1, que ndo sejam liquidadas na data acordada.
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Esses procedimentos devem prever um mecanismo de sangdes que servem de
dissuasor adequado para os participantes responsaveis pelas falhas de liquidagéo e
devem ser revistos regularmente, para garantir que ndo sdo concebidos para
gerarem receitas ou criarem incentivos desadequados.

3. A pedido do participante destinatario, um participante num espaco de negociacao
gue ndo entregue os instrumentos financeiros referidos no artigo 5.°, n.° 1, ao
participante destinatario, na data de liquidacdo acordada, fica sujeito a uma compra
forcada, mediante a qual esses instrumentos sdo comprados no mercado o0 mais tardar
quatro dias apo6s a data de liquidacdo acordada e entregues ao participante destinatario,
bem como a outras medidas nos termos do n.%4.

4. As medidas referidas no n° 3 especificam, pelo menos, o seguinte:

@) a san¢do pecuniaria diaria paga pelo participante em incumprimento, por cada dia Util
decorrido entre a data de liquidacéo acordada e a data efetiva da liquidacéo,
independentemente de ter sido solicitada ou ndo pelo participante destinatario;

(b) 0 periodo de pré-aviso concedido ao participante em incumprimento até a
execucédo da compra forgada;

(© a fixacdo dos precos e custos da compra forcada;
(d) se for caso disso, qual a parte que executa a compra forgada.

(e) 0 montante de compensacao devido ao participante destinatario, caso a
execucao da compra forgada ndo seja possivel;

5. As medidas referidas no n.° 3 devem assegurar que:

@ 0 participante destinatério recebe pelo menos o preco dos instrumentos
financeiros acordado a data da transacéo;

(b) asancdo pecunidria diéria a pagar pelo participante em incumprimento é

suficientemente dissuasiva para esse participante;

(©) caso a execucao da compra for¢ada ndo seja possivel, 0 montante da
compensacdo em dinheiro paga ao participante destinatario € superior ao preco
dos instrumentos financeiros acordado a data da transacao e ao Ultimo precgo
publicamente conhecido para esses instrumentos no espago de negociacdo em
que decorreu a transacdo, e é suficientemente dissuasiva para o participante em
incumprimento;

(d) as partes mencionadas no n.° 7, incluindo as CPC, que executam a compra
forgada, informam os participantes dos encargos cobrados por esse servico;

(e) caso a compra forcada seja efetuada por uma parte que ndo o participante em
incumprimento, este ultimo reembolsa a parte que efetua a compra de todos 0s
montantes por esta pagos, nos termos dos n.%s 3 e 4.

6. As CDT, as CPC, os mercados regulamentados, os MTF e os OTF devem definir
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7-A.

procedimentos que lhes permitam suspender qualquer participante que de forma
sistematica ndo entregue, na data de liquidac&o acordada, os instrumentos financeiros
mencionados no n.° 1, ou numerario, e revelar publicamente a sua identidade, embora
apenas depois de ter sido dada a esse participante a oportunidade de apresentar as suas
observacoes.

Os n.% 2 a 6 aplicam-se a todas as transagdes sobre os instrumentos referidos no artigo
5., n.° 1, quando sdo executadas em mercados regulamentados, MTF ou OTF, ou sdo
objeto de compensacgédo por uma CPC.

No caso das transac¢des que sdo objeto de compensacéo por uma CPC antes de serem
liquidadas num sistema de liquidagdo de valores mobilirios

(@) as medidas referidas nos n.%s 3 a 5 sdo executadas por essa CPC

(b) a CPC é considerada parte solicitada, para efeitos do n.° 3, e deve sempre
solicitar que as modalidades de compra forcada referidas no n.° 3 sejam
aplicadas.

No caso das transacdes que ndo sdo objeto de compensacao por uma CPC, 0s
mercados regulamentados, MTF e OTF devem incluir, no seu regulamento interno, a
obrigacdo de os seus participantes ficarem sujeitos as medidas referidas nos n.% 3 a 5.

Para os instrumentos financeiros que sdo admitidos a negociagdo num mercado das
PME em crescimento, o presente artigo nao deve entrar em vigor até 15 dias ap0s a
data de liquidacéo acordada, a nédo ser que o mercado das PME em crescimento,
antes de a transacao ser executada, notifique os participantes que um periodo mais
curto é aplicavel.

A AEVMM elabora, apés consultar os membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacao que especifiquem os pormenores do sistema de controlo
das falhas de liquidacdo e dos relatérios sobre as falhas de liquidacéo, referidos no n.°
1, dos procedimentos destinados a permitir a liquidacédo das transa¢fes na sequéncia
das falhas de liquidacdo referidos no n.° 2, e das medidas referidas nos n.°s 3 a 5. Os
procedimentos referidos no n.° 2 e 0 montante da sancéo pecunidria diaria referida
no n.° 4 devem ser proporcionais a dimenséo e a gravidade da infracéo.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacao até [seis meses ap0s a data de entrada em vigor do presente
Regulamento].

E delegado na Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentago a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.
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Artigo 8.°
Aplicagéo

A autoridade relevante do Estado-Membro cuja legislacao € aplicavel ao sistema de
liquidacgdo de valores mobilidrios operado por uma CDT é responsavel pela aplicacéo
dos artigos 6.° e 7.°, bem como pelo controlo das san¢des impostas, em estreita
colaboragdo com as autoridades competentes de supervisédo dos mercados
regulamentados, MTF, OTF e CPC referidas no artigo 7.°. Em especial, as autoridades
controlardo a aplicagdo das sancdes referidas no artigo 7.°, n.% 2 e 4, bem como das
medidas de execucdo referidas no n.° 6 do mesmo artigo.

A fim de garantir préaticas de superviséo coerentes, eficientes e eficazes em toda a
Unido, no que diz respeito aos artigos 6.° e 7.° do presente Regulamento, a AEVMM
pode, apds consultar os membros do SEBC, emitir orientacfes, em conformidade
com o artigo 16.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

CapPiTuLO I11-A

LIQUIDACAO INTERNALIZADA
Artigo 8.°-A
Internalizadores de liquidacéo

Os internalizadores de liquidacdo comunicam trimestralmente as autoridades
competentes o volume e o valor agregados de todas as transacdes liquidadas fora do
sistema de liquidacéo de valores mobiliarios.

As autoridades competentes informam a AEVMM quando consideram que esta
atividade comporta um risco sistémico.

A AEVMM elabora, apds consultar os membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacdo que especifiquem o conteido e 0 ambito dessa
comunicagao.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacao até [seis meses ap0s a data de entrada em vigor do presente
Regulamento].

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacéo a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

A AEVMM elabora projetos de normas técnicas de execugao para determinar o
formato e o calendario das comunicagdes e da publicacéo referidas no n.° 1 tendo
em conta as normas técnicas de regulamentacéao referidas no n.° 2.
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A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de execucao até
[12 meses ap6s a data de entrada em vigor das normas técnicas de regulamentacéo].

E atribuida & Comissdo competéncia para adotar as normas técnicas de execucéo a

que se refere o primeiro paréagrafo, nos termos do artigo 15.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.

TiTuLo Il
CENTRAIS DE DEPOSITO DE TITULOS
CAPITULO |
AUTORIZACAO E SUPERVISAO DAS CDT
SECCAO 1

AUTORIDADES RESPONSAVEIS PELA AUTORIZACAO E PELA SUPERVISAO DAS CDT
Artigo 9.°
Autoridade competente

Sem prejuizo das funcdes de controlo do SEBC e do Eurossistema associadas ao
TARGET2-Securities, uma CDT ¢é autorizada pela autoridade nacional competente
do Estado-Membro onde se encontre estabelecida, que assegura igualmente a
respetiva supervisdo.

Artigo 10.°
Designacdo da autoridade competente

1. Cada Estado-Membro designa a autoridade competente responsavel pelo exercicio das
funcbes decorrentes do presente Regulamento no que diz respeito a autorizacdo e a
supervisao das CDT estabelecidas no seu territério e informa a AEVMM e 0 SEBC
desse facto.

Se um Estado-Membro designar mais do que uma autoridade competente, deve
especificar as respetivas fungdes e designar uma unica autoridade responsavel pela
cooperagdo com as autoridades competentes dos outros Estados-Membros, com as
autoridades relevantes referidas no artigo 11.°, com a AEVMM e com a ABE, sempre
que tal for expressamente referido no presente Regulamento.

2. A AEVMM publica no seu sitio web a lista das autoridades competentes designadas
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em conformidade comon.° 1.

As autoridades competentes sdo dotadas dos poderes de supervisao e de investigacéo
necessarios ao exercicio das respetivas funcdes.

Artigo 11.°
Autoridades relevantes

As autoridades a seguir enumeradas s&o envolvidas na autorizagéo e na superviséo das
CDT, sempre que tal for expressamente referido no presente Regulamento:

@) a autoridade responsavel pela supervisao do sistema de liquidagdo de valores
mobiliarios operado pela CDT no Estado-Membro cuja legislacdo é aplicavel a
esse sistema de liquidacéo de valores mobiliarios;

(b) se for caso disso, o banco central da Unido em cujos registos a componente de
numerdrio do sistema de liquidacdo de valores mobiliarios operado pela CDT é
liquidada ou, em caso de liquidacéo através de uma instituicao de crédito, nos
termos do Titulo IV, o banco central da Unido que emite a divisa em questao.

(b-A) quando aplicavel, o banco central ou a autoridade competente do Estado-
Membro a cujo mercado a CDT presta servigos de importancia substancial,
como estipulado no artigo 22.°, n.° 6.

A AEVMM publica no seu sitio web a lista das autoridades relevantes referidas no n.°
1.

Artigo 12.°
Cooperacao entre autoridades

As autoridades referidas nos artigos 9.° e 11.° e a AEVMM cooperam estreitamente
com vista a aplicacdo do presente Regulamento, em especial nas situacdes de
emergéncia mencionadas no artigo 13.°. Sempre que seja apropriado e relevante, essa
cooperacgdo deve incluir outras autoridades e organismos publicos, em especial 0s
criados ou nomeados nos termos da Diretiva 2003/87/CE.

A fim de garantir a coeréncia, a eficiéncia e a eficacia das préaticas de supervisdo em
toda a Unido, nomeadamente a cooperacao entre autoridades a que se referem os
artigos 9.° e 11.° no que diz respeito as diferentes avaliacdes necessarias para aplicacdo
do presente Regulamento, a AEVMM pode, apds consultar os membros do SEBC,
em conformidade com o artigo 16.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, emitir
orientacdes destinadas as autoridades referidas no artigo 9.°.

As autoridades competentes, no exercicio das suas fungdes de carater geral, ponderam
devidamente o potencial impacto das suas decisdes sobre a estabilidade do sistema
financeiro de todos os outros Estados-Membros envolvidos, em especial nas situagdes
de emergéncia referidas no artigo 13.°, com base nas informagdes disponiveis.
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Artigo 13.°
SituagOes de emergéncia

Sem prejuizo da notificacdo referida no artigo 6.° da Diretiva 98/26/CE, as
autoridades mencionadas nos artigos 9.° e 11.° informam de imediato a AEVMM, o
CERS e as outras autoridades de qualquer situacao de emergéncia relacionada com
uma CDT, nomeadamente a evolugdo verificada nos mercados financeiros, suscetivel
de ter efeitos adversos sobre a liquidez do mercado, a estabilidade da moeda em que a
liquidacéo ¢ efetuada, a capacidade dos bancos centrais para realizarem as suas
operacdes de politica monetéria,l e a estabilidade do sistema financeiro em qualquer
dos Estados-Membros em que a CDT ou um dos seus participantes se encontram
estabelecidos.

SECCAO 2

CONDICOES E PROCEDIMENTO A SEGUIR PARA A AUTORIZACAO DE UMA CDT
Artigo 14.°
Autorizacdo de uma CDT

1. Qualquer pessoa coletiva que se enquadre na defini¢cdo de CDT deve obter uma
autorizacao da autoridade competente do Estado-Membro em que esteja estabelecida,
antes de iniciar as suas atividades.

2. A autorizacdo deve cobrir todos os servigos, referidos nas Sec¢des A e B do Anexo,
que a CDT esta autorizada a prestar, e especificar quais os servi¢os que a CDT
pretende prestar. Sempre que uma CDT pretenda oferecer um novo servico nao
fornecido no momento da autorizacgao inicial, deve notificar a autoridade
competente com vista a atualizar o registo da AEVMM nos termos do artigo 19.°.
Caso este novo servico ndo se encontre explicitamente enumerado na seccéo B do
Anexo, a CDT deve solicitar autorizacdo prévia a autoridade competente.

3. As CDT devem preencher a todo o momento as condi¢cdes necessarias para a
autorizag&o.

As CDT informam sem demora a autoridade competente de quaisquer alteracdes
substanciais que afetem as condi¢des de concessdo da autorizacéo.

Artigo 15.°

Procedimento a seguir com vista a autorizacdo

1. A CDT requerente apresenta um pedido de autorizagdo a respetiva autoridade
competente.
2. O pedido de autorizacdo é acompanhado de todas as informacdes necessarias para

RR\927233PT.doc 39/107 PE492.931v02-00



permitir a autoridade competente certificar-se de que a CDT requerente tomou, no
momento da autorizacdo, todos as disposi¢des necessarias para satisfazer as
obrigacGes que Ihe incumbem nos termos do presente Regulamento. O pedido de
autorizacdo contém um programa de atividades que indique a natureza das atividades
previstas e a estrutura organizacional da CDT.

3. A autoridade competente verifica se o pedido est4 devidamente instruido, no prazo de
20 dias Uteis a contar da sua rececdo. Se o pedido ndo estiver devidamente instruido, a
autoridade competente fixa um prazo para a entrega de informacgdes suplementares
pela CDT requerente. A autoridade competente informa a CDT requerente, quando
considerar que o pedido estd devidamente instruido.

4. A partir do momento em que o pedido é considerado devidamente instruido, a
autoridade competente transmite todas as informacdes nele contidas as autoridades
relevantes referidas no artigo 11.° e consulta essas autoridades no que se refere as
caracteristicas do sistema de liquidacgéo de valores mobiliarios gerido pela CDT
requerente.

5. Antes de conceder a autorizacdo a CDT requerente, a autoridade competente consulta
as autoridades competentes do outro Estado-Membro envolvido, nos seguintes casos:

@) a CDT é uma filial de uma CDT autorizada noutro Estado-Membro;

(b) a CDT é uma filial da empresa-mae de uma CDT autorizada noutro Estado-
Membro;

(© a CDT é controlada pelas mesmas pessoas singulares ou coletivas que
controlam uma CDT diferente, autorizada noutro Estado-Membro.

A consulta a que se refere o primeiro paragrafo deve abranger pelo menos o seguinte:

@ a idoneidade dos acionistas e dos participantes a que se refere o artigo 25.%, n.°
4, e a idoneidade e experiéncia das pessoas que dirigem efetivamente as
atividades da CDT, sempre que esses acionistas, participantes e pessoas sejam
comuns a CDT requerente e a uma CDT autorizada noutro Estado-Membro;

(b) a possibilidade de as relagdes referidas no n.° 5 entre a CDT autorizada noutro
Estado-Membro e a CDT requerente afetarem a capacidade desta Gltima para
satisfazer os requisitos do presente Regulamento.

6. No prazo de trés meses a contar da apresentacdo do pedido de autorizacdo
corretamente instruido, a autoridade competente informa a CDT requerente, por
escrito, da deciséo, devidamente fundamentada, de Ihe conceder ou recusar a
autorizag&o.

7. A AEVMM elabora, apés consulta aos membros do SEBC, projetos de normas

técnicas de regulamentacao que especifiqguem as informacdes que as CDT requerentes
devem fornecer as respetivas autoridades competentes, nos pedidos de autorizac&o.
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A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar, no prazo de seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

A AEVMM elabora, apds consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de execucdo com vista a definicdo de formularios, modelos e procedimentos
normalizados para o pedido de autorizacéo.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de execucao, o
mais tardar seis meses pos a entrada em vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de execucéo referidas
no primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto no artigo 15.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 16.°
Efeitos da autorizagéo

As atividades da CDT autorizada devem limitar-se a prestacao dos servicos abrangidos
pela autorizacdo que lhe foi concedida.

Os sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios operados | por uma entidade que
n&o seja uma CDT autorizada ou um banco central devem informar anualmente as
autoridades competentes sobre o volume e o valor agregados de todas as transacoes
liquidadas.

Uma CDT autorizada ndo deve ser exposta aos riscos relacionados com a prestacao de
servicos auxiliares de tipo bancério pela instituicdo de crédito designada para prestar
esses servicos, nos termos do Titulo 1V,

Uma CDT autorizada s6 pode deter participacfes em pessoas coletivas cujas
atividades se limitem a prestacao dos servicos referidos nas seccGes A e B do Anexo.

Artigo 17.°
Extensdo e subcontratacdo de atividades e servicos

Uma CDT autorizada deve apresentar um pedido de autorizacdo a autoridade
competente do Estado-Membro em que esta estabelecida, sempre que pretenda
subcontratar terceiros para a prestacdo de um servico essencial, nos termos do artigo
28.°, ou alargar as suas atividades a uma ou mais das seguintes areas:

€)) NOVOS servicos essenciais e auxiliares ndo referidos explicitamente nas sec¢oes
A e B do Anexo, nédo abrangidos pela autorizacéo inicial,
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(b) operacdo de outro sistema de liquidacdo de valores mobiliarios;

(© a liquidacao da totalidade ou de parte da componente de numerario do seu
sistema de liquidacdo de valores mobiliarios nos registos de outro banco
central;

(d) a criacdo de qualquer ligacao interoperavel ou de qualquer ligagdo CDT
personalizada que envolva uma transferéncia de risco entre CDT.

A concessao da autorizacao referida no n.° 1 ¢ feita de acordo com o procedimento
previsto no artigo 15.°.

A autoridade competente informa a CDT requerente, no prazo de trés meses a contar
da data de apresentagdo do respetivo pedido devidamente instruido, da concessdo ou
recusa da autorizacéo.

Um CDT autorizada notifica a autoridade competente do Estado-Membro de
acolhimento quando desejar criar uma ligacdo normal entre CDT.

A AEVMM elabora projetos de normas técnicas de regulamentacéo que
especifiquem os critérios segundo os quais se determina se uma ligacdo CDT
personalizada implica uma transferéncia de risco entre CDT.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo o mais tardar, no prazo de [12 meses a contar da data de entrada
em vigor da presente Diretiva].

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

Artigo 18.°
Revogacdo da autorizagao

A autoridade competente do Estado-Membro de estabelecimento da CDT pode
revogar a autorizacdo em qualquer das seguintes circunstancias:

@ se a CDT ndo tiver utilizado a autorizacdo durante 12 meses, renunciar
expressamente a autorizacdo ou nao tiver prestado quaisquer servicos ou
exercido quaisquer atividades durante 0s seis meses anteriores;

(b) se a CDT tiver obtido a autorizacao recorrendo a declaracdes falsas ou a
qualquer outro meio irregular;

(©) se a CDT tiver deixado de satisfazer as condi¢cdes com base nas quais a
autorizacado foi concedida e ndo tiver tomado as medidas de corregéo
requeridas pela autoridade competente, dentro do prazo estabelecido;

(d) se a CDT tiver infringido de forma séria e sistematica os requisitos do presente
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Regulamento.

2. A partir do momento em que toma conhecimento de qualquer uma das circunstancias
referidas no n.° 1, a autoridade competente deve consultar de imediato as autoridades
relevantes referidas no artigo 11.° sobre a necessidade de revogar a autorizagéo, exceto
quando essa decisdo tiver carater de urgéncia.

3. A AEVMM e qualquer uma das autoridades relevantes referidas no artigo 11.° podem,
a qualquer momento, solicitar que a autoridade competente do Estado-Membro de
estabelecimento da CDT averigue se a mesma continua a satisfazer as condig¢des que
serviram de base a autorizacao.

4. A autoridade competente pode limitar a retirada da autorizagcdo a um determinado
servigo, atividade ou instrumento financeiro.

Artigo 19.°
Registo das CDT

1. As decisGes tomadas pelas autoridades competentes nos termos dos artigos 14.°, 17.°e
18.° devem ser imediatamente comunicadas a AEVMM.

2. Os bancos centrais devem informar a AEVMM sobre qualquer CDT que operem.

3. A designacdo das CDT que operam em conformidade com o presente Regulamento e
as quais tenha sido concedida autorizacdo ou reconhecimento nos termos dos artigos
14.°,17.2¢ 23.° é inscrita numa lista que especifica 0s servicos e as categorias de
instrumentos financeiros abrangidos pela respetiva autorizagédo. Essa lista inclui as
sucursais de cada CDT noutros Estados-Membros e as ligagdes das CDT. Essa lista
inclui as sucursais de cada CDT noutros Estados-Membrosl , as ligacdes das CDT e
os Estados-Membros em que se aplica o artigo 28.°-A sobre o0s servicos partilhados.
A AEVMM publica essa lista no seu sitio web e mantém-na atualizada.

4. As autoridades competentes referidas no artigo 9.° devem comunicar a AEVMM quais
as instituicdes que operam como CDT, no prazo de 90 dias a contar da data de entrada
em vigor do presente Regulamento.

SECCAO 3

SUPERVISAO DAS CDT
Artigo 20.°
Analise e avaliacao

1. A autoridade competente analisa, pelo menos uma vez por ano, os acordos, estratégias,
processos e mecanismos implementados pelas CDT no que respeita ao cumprimento
do presente Regulamento, e avalia os riscos a que a CDT esta ou possa vir a estar
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exposta ou qual a CDT com que esta ou possa vir a estar associada..

A autoridade competente determina a frequéncia e a profundidade da andlise e
avaliacdo referidas no n.° 1, tomando em consideracdo a dimensdo, a importancia
sistémica, a natureza, o nivel e a complexidade das atividades da CDT em causa. A
andlise e avaliacdo devem sdo atualizadas pelo menos anualmente.

A autoridade competente realiza inspeces locais a CDT.

Ao efetuar a andlise e a avaliacao referidas no n.° 1, a autoridade competente deve,
numa fase inicial, consultar as autoridades relevantes referidas no artigo 11.° sobre o
funcionamento dos sistemas de liquidagédo de valores mobiliarios operados pela CDT.

A autoridade competente debate e comunica periodicamente, pelo menos uma vez por
ano, as autoridades relevantes referidas no artigo 11.°, os resultados da anélise e da
avaliacdo referidas no n.° 1, incluindo quaisquer medidas de correcdo ou sancdes.

Ao efetuarem a analise e a avaliacdo referidas no n.° 1, as autoridades competentes
responsaveis pela supervisdo das CDT que mantenham os tipos de relagdes referidos
no artigo 15.°, n.° 5, primeiro paragrafo, alineas a), b) e c), devem transmitir entre si
todas as informacGes pertinentes suscetiveis de facilitar as respetivas tarefas.

As autoridades competentes exigem a CDT que néo satisfaca os requisitos do presente
Regulamento que adotem de imediato as a¢cGes ou medidas necessarias para resolver a
situacao.

A AEVMM elabora, ap6s consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacao que especifiqguem os seguintes aspetos:

@ as informagdes que as CDT devem fornecer as autoridades competentes para
efeitos da andlise referidanon.° 1,

(b) as informacdes a fornecer pelas autoridades competentes as autoridades
relevantes referidas no n.° 5.

(©) as informagdes que as autoridades competentes referidas no n.° 6 devem
transmitir entre si.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar, no prazo de seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

A AEVMM elabora, apds consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de execucdo com vista a definicdo de formularios, modelos e procedimentos
normalizados para a prestacédo das informacodes referidas no primeiro paragrafo do n.°
8.

PE492.931v02-00 44/107 RR\927233PT.doc



A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de execucao, o
mais tardar seis meses pos a entrada em vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de execucdo referidas
no primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto no artigo 15.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

SECCA04

PRESTACAO DE SERVICOS NOUTRO ESTADO-MEMBRO
Artigo 21.°
Liberdade de prestar servigos noutro Estado-Membro

Uma CDT autorizada pode exercer as suas atividades no territério da Uniéo,
inclusivamente através do estabelecimento de uma sucursal, | desde que as atividades
em causa se encontrem abrangidas pela autorizacdo ou pelo procedimento de
notificacio definido no artigo 17.°.

Uma CDT que pretenda estabelecer uma sucursal no territério de outro Estado-
Membro pela primeira vez, ou que pretenda alterar o leque de servicos prestados por
essa sucursal, transmitira as seguintes informac6es a autoridade competente do
Estado-Membro em que se encontra estabelecida e as autoridades relevantes
referidas no artigo 11.°

@) 0 Estado-Membro em que pretende operar;

(b) um plano de atividades em que indique, nomeadamente, 0s servi¢os que
tenciona prestar e a divisa ou divisas com que opera.

(© a estrutura organizativa da mesma e 0s homes dos responsaveis pela sua
gestéo.

No prazo de trés meses a contar da rececdo das informac@es referidas non.° 2, a
autoridade competente comunica-as as autoridades referidas no artigo 11.°¢e a
autoridade competente do Estado-membro de acolhimento, a menos que, tendo em
conta a prestacao de servicos prevista, tenha motivos para duvidar da adequacao da
estrutura administrativa ou da situacdo financeira da CDT que pretende prestar 0s seus
servigos no Estado-membro de acolhimento.

Se a autoridade competente para a CDT decidir, nos termos do n.° 3, ndo comunicar
todas as informacdes referidas no n.° 2 a autoridade competente do Estado-membro de
acolhimento, essa autoridade devera, ndo obstante, comunicé-las a esta Gltima, a
seu pedido. Se as informacdes forem partilhadas em resposta a tal pedido, a
autoridade competente do Estado-Membro de acolhimento nédo emite a
comunicacao referida do n.° 5, alinea a).
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A CDT pode estabelecer uma sucursal no Estado-membro de acolhimento nas
seguintes condigdes:

@ a partir da rececdo de uma comunicacao da autoridade competente do Estado-
Membro de acolhimento que acusa a rece¢do da comunicacéo referida no n.° 3;

(b) na auséncia da rececdo de qualquer comunicacgéo, dois meses a contar da data
de envio da comunicagéo referida no n.° 3.

Sempre que uma CDT pretenda prestar servicos no territério de outro Estado-
Membro pela primeira vez sem estabelecer uma sucursal ou alterar o leque de
servigos prestados, transmitira as informacdes referidas no n.° 2, alineas a) e b), a
autoridade competente do Estado-Membro em que se encontra estabelecida. No
prazo de um més apos a rececdo das informacdes, a autoridade competente
transmite-as a autoridade competente do Estado-Membro de acolhimento. A CDT
pode entdo iniciar a prestacdo do servigo ou servicos de investimento em questao no
Estado-Membro de acolhimento.

Em caso de alteracdo do conteido de qualquer das informac6es comunicadas nos
termos do n.° 2, a CDT comunicara por escrito essa alteracdo a autoridade competente
do Estado-Membro de origem, pelo menos um més antes de implementar essa
alteracdo. A autoridade competente do Estado-Membro de acolhimento deve ser
também informada sem demora dessa alteracdo pela autoridade competente do
Estado-Membro de origem.

Artigo 22.°

Cooperacao entre as autoridades dos Estados-Membros de origem e de acolhimento e

processo de analise pelos pares

Caso uma CDT autorizada num Estado-Membro tiver estabelecido uma sucursal
noutro Estado-Membro, a autoridade competente do Estado-Membro de origem dessa
CDT pode, no exercicio das suas competéncias e ap6s ter informado a autoridade
competente do Estado-Membro de acolhimento, proceder a verificacdes no local
relativamente a essa sucursal.

As autoridades competentes dos Estados-Membros de origem ou de acolhimento
podem exigir que as CDT que prestem servi¢cos no seu territdrio, nos termos do artigo
21.°, Ihes apresentem um relatorio periodico sobre as atividades ai desenvolvidas,
nomeadamente para efeitos de recolha de dados estatisticos. As autoridades
competentes do Estado-Membro de acolhimento comunicam esses relatérios
periodicos as autoridades competentes do Estado-Membro de origem a pedido
destas.

A autoridade competente do Estado-Membro de origem da CDT deve comunicar, sem
demora, a pedido da autoridade competente ou da autoridade relevante referida no
artigo 11.° do Estado-Membro de acolhimento, a identidade dos emitentes e dos
participantes nos sistemas de liquidagdo de valores mobilirios operados pela CDT
que presta servigos nesse Estado-Membro, bem como quaisquer outras informacdes
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pertinentes sobre as atividades dessa CDT no Estado-Membro de acolhimento, em
particular sobre evolucbes desfavoraveis, resultados de avaliacGes de riscos e
medidas corretivas, a fim de coordenar as atividades de superviséo e fiscalizacéo
com as autoridades do Estado-Membro de acolhimento.

Sempre que, tendo em conta a situacéo dos mercados de valores mobiliarios no
Estado-Membro de acolhimento, as atividades de uma CDT que tenha estabelecido
uma sucursal ou ligac6es interoperaveis com outra CDT ou com sistemas de
liquidacéo de valores mobiliarios nesse Estado-Membro de acolhimento, tenham
assumido uma importancia substancial para o funcionamento dos mercados de valores
mobiliarios e a prote¢do dos investidores nesse Estado-Membro de acolhimento, as
autoridades competentes dos Estados-Membros de origem e de acolhimento da CDT
devem estabelecer acordos de cooperacao para a supervisdo dessa mesma CDT no
Estado-Membro de acolhimento.

Se a autoridade competente do Estado-Membro de acolhimento tiver motivos claros e
demonstraveis para crer que uma CDT, que presta servigos no seu territério nos
termos do artigo 21.°, néo satisfaz as obrigacdes que lhe incumbem por forca do
disposto no presente Regulamento, notifica desse facto a autoridade competente do
Estado-Membro de origem.

Se, apesar das medidas tomadas pela autoridade competente do Estado-Membro de
origem ou em virtude do carater inadequado dessas medidas, a CDT continuar a agir
sem satisfazer as obrigacdes decorrentes do disposto no presente Regulamento, a
autoridade competente do Estado-Membro de acolhimento, apés ter informado a
autoridade competente do Estado-Membro de origem, e em estreita cooperagdo com
as autoridades relevantes referidas no artigo 11.° do Estado Membro de
acolhimento, tomara todas as medidas adequadas que se revelem necessarias para
garantir o cumprimento das disposic¢@es do presente Regulamento no territorio do
Estado-Membro de acolhimento. A AEVMM é informada de tais medidas sem
demora.

A autoridade competente do Estado-Membro de acolhimento pode remeter a questdo
para a AEVMM, que pode agir no exercicio das competéncias que lhe sdo conferidas
pelo artigo 19.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Em conformidade com o artigo 8., n.° 1-E e com o artigo 30.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010, a AEVMM deve, ap6s consultar os membros do SEBC, convocar
anualmente todas as autoridades competentes interessadas para conduzir uma
revisdo pelos pares das atividades de todas as autoridades competentes em relagdo a
supervisdo das CDT com atividades transfronteiri¢as ou ligagOes interoperaveis. A
Autoridade solicita igualmente, se for caso disso, parecer ou aconselhamento ao
Grupo de Interessados do Setor dos Valores Mobiliarios e dos Mercados referido no
artigo 37.° do Regulamento (UE) N.° 1095/2010.

A AEVMM pode, depois de consultar os membros do SEBC, desenvolver projetos de
normas técnicas de regulamentacéo relativos a medidas que especifiquem os critérios
nos termos dos quais as operacdes de uma CDT num Estado-Membro de acolhimento
podem ser consideradas de importancia substancial para o funcionamento dos
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mercados de valores mobiliarios e para a protecao dos investidores nesse Estado-
Membro de acolhimento.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacao até [seis meses apos a data de entrada em vigor do presente
Regulamento].

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacéo a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

A AEVMM elabora projetos de normas técnicas de execucdo destinadas a definir
formul&rios, modelos e procedimentos normalizados para os acordos de cooperagao a
que se referem os nimeros 1, 3 e 5.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de execucao, o
mais tardar seis meses pos a entrada em vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de execucéo referidas
no primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto no artigo 15.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

SECCAOS

RELACOES COM PAISES TERCEIROS

Artigo 23.°
Paises terceiros

Uma CDT estabelecida num pais terceiro pode prestar aos emitentes e participantes
estabelecidos na Unido servigcos de CDT, quer através de uma sucursal quer da
prestacdo direta de servigos, relativamente as suas atividades na Unido, e pode criar
ligacOes personalizadas que impliquem a transferéncia de risco ou ligacGes
interoperaveis com uma CDT estabelecida na Unido, desde que essa CDT tenha sido
reconhecida pela AEVMM.

Uma CDT estabelecida e autorizada na Unido pode manter ou estabelecer uma
ligacdo com uma CDT de um pais terceiro, em conformidade com os procedimentos
previstos no artigo 45.°.

Apds consulta das autoridades referidas no n.° 3, a AEVMM reconhece uma CDT
estabelecida num pais terceiro que requereu 0 reconhecimento para prestacao dos
servigos referidos no n.° 1, quando estiverem preenchidas as seguintes condicdes:

@ a Comissédo adotou uma decisdo em conformidade com o n.° 6;

(b) a CDT esté sujeita a mecanismos eficazes de autorizacgdo, supervisdo e
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fiscalizacdo ou, se o sistema de liquidacéo de valores mobiliarios é operado
por um membro de um banco central, fiscalizagéo, que asseguram o pleno
cumprimento dos requisitos prudenciais aplicaveis nesse pais terceiro;

(© foram estabelecidos acordos de cooperacdo entre a AEVMM e as autoridades
relevantes desse pais terceiro, nos termos do n.° 7.

Ao apreciar se estdo preenchidas as condicdes referidas no n.° 2, a AEVMM consulta:

@ as autoridades competentes dos Estados-Membros em que a CDT do pais
terceiro pretende prestar servicos de CDT,;

(b) as autoridades competentes responsaveis pela supervisao das CDT
estabelecidas na Unido com as quais a CDT do pais terceiro estabeleceu
ligacOes;

(© as autoridades referidas no artigo 11.°, n.° 1, alinea a);

(d) a autoridade do pais terceiro responsavel pela autorizacédo e pela supervisdo das
CDT.

As CDT a que se refere 0 n.° 1 apresentam os pedidos de reconhecimento a AEVMM.

As CDT requerentes fornecem a AEVMM as informagdes consideradas necessarias
para o seu reconhecimento. A AEVMM deve verificar se o pedido esta devidamente
instruido, no prazo de 30 dias Uteis a contar da sua rece¢do. Se o pedido ndo estiver
devidamente instruido, a AEVMM fixa um prazo para a entrega de informacoes
suplementares pela CDT.

A decisdo sobre o reconhecimento deve basear-se nos critérios previstos no n.° 2.

No prazo de seis meses a contar da apresentacdo do pedido devidamente instruido, a
AEVMM informa a CDT requerente, por escrito, da decisdo devidamente
fundamentada de Ihe conceder ou recusar o reconhecimento.

Apds consulta as autoridades referidas no n.° 3, a AEVMM volta a analisar o
reconhecimento da CDT estabelecida num pais terceiro, caso essa CDT tenha alargado
os servicos referidos no n.° 1, na Unido, de acordo com o procedimento estabelecido
nosn.’s 1a4.

A AEVMM revoga o reconhecimento dessa CDT, caso as condi¢des e 0s requisitos
previstos no n.° 2 deixem de ser satisfeitos ou nas situacdes referidas no artigo 18.°.

A Comissao pode adotar, pelo procedimento de regulamentacéo a que se refere o
artigo 66.°, uma deciséo onde declara que o enquadramento juridico e de supervisao de
um pais terceiro assegura que as CDT autorizadas nesse pais terceiro cumprem
requisitos juridicamente vinculativos, que se baseiam em normas internacionalmente
acordadas do CPSS/IOSCO, que tém um resultado equivalente aos requisitos
previstos no presente Regulamento e que estdo sujeitos, em permanéncia, a
mecanismos eficazes de supervisdo e execugdo no pais terceiro em causa.
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7-A.

Nos termos do artigo 33.%, n.° 1, do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, a AEVMM
celebra acordos de cooperacdo com as autoridades competentes relevantes dos paises
terceiros cujos quadros juridicos e de supervisdo tenham sido considerados
equivalentes aos do presente Regulamento, nos termos do n.° 6. Esses acordos devem
especificar, pelo menos, o seguinte:

@) 0 mecanismo de intercdmbio de informacGes entre a AEVMM e as autoridades
competentes dos paises terceiros em questao, incluindo o acesso a todas as
informacdes relativas as CDT autorizadas nesses paises terceiros que sejam
solicitadas pela AEVMM;

(b) 0 mecanismo de notificacdo imediata 8 AEVMM dos casos em que a
autoridade competente de um pais terceiro considera que uma CDT cuja
supervisdo assegura deixou de satisfazer as condi¢cdes em que Ihe foi concedida
a autorizacdo ou o direito aplicavel;

(© Os procedimentos relativos a coordenagdo das atividades de superviséo,
incluindo, se for caso disso, inspe¢des no local.

Caso um acordo de cooperacdo preveja a comunicagao de dados pessoais por parte de
um Estado-Membro, essa comunicacao deve respeitar o disposto na Diretiva
95/46/CE. Caso um acordo de cooperagéo preveja a comunicacao de dados pessoais
por parte da AEVMM, essa comunicacao deve respeitar o disposto no Regulamento
(UE) n.° 45/2001.

Quando uma CDT estabelecida num pais terceiro tenha sido autorizada a prestar
servigos dentro da Unido, o artigo 21.° é aplicével.

A Comissao pode adotar, por meio de atos delegados nos termos do artigo 64.°,
medidas que especifiqguem os servicos para os quais uma CDT estabelecida num pais
terceiro pode requerer reconhecimento pela AEVMM, nos termos do n.° 1, bem como
as informagdes que a CDT requerente deve fornecer 8 AEVMM no seu pedido de
reconhecimento, nos termos do n.° 4.
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CariTuLO Il

REQUISITOS APLICAVEIS AS CDT

SECCAO 1

REQUISITOS EM MATERIA DE ORGANIZACAO

Artigo 24.°
Disposicdes gerais

As CDT dispdem de mecanismos de governo sélidos, incluindo uma estrutura
organizativa clara, com linhas de responsabilidade bem definidas, transparentes e
coerentes, processos eficazes de identificacdo, gestdo, controlo e comunicacéo dos
riscos a que estejam ou possam Vvir a estar expostas, politicas adequadas de
remuneracgao e mecanismos de controlo interno adequados, incluindo procedimentos
administrativos e contabilisticos consistentes.

As CDT adotam politicas e procedimentos suficientemente eficazes para garantir o
cumprimento do presente Regulamento, incluindo o cumprimento pelos respetivos
gestores e trabalhadores de todas as disposi¢cdes do mesmo.

As CDT mantém e operam mecanismos organizativos e administrativos eficazes,
expressos por escrito, para identificar e gerir os potenciais conflitos de interesses
envolvendo a propria CDT, incluindo gestores, trabalhadores, membros do conselho
de administracdo ou qualquer pessoa direta ou indiretamente ligada a estes, e 0s seus
participantes ou os seus clientes. Mantém e aplicam ainda procedimentos adequados
para a resolugédo de eventuais conflitos de interesses.

As CDT divulgam publicamente os seus mecanismos de governo e as suas regras de
funcionamento.

As CDT dispdem de procedimentos adequados para que o0s seus trabalhadores
comuniquem possiveis infracfes a nivel interno, através de uma via especifica.

As CDT sédo regularmente sujeitas a auditorias independentes. Os resultados dessas
auditorias sdo comunicados ao Conselho de Administracdo e ao comité de utilizadores
mencionado no artigo 26.° e colocados a disposi¢do da autoridade competente.

Uma CDT que tenha ligacdes de capital com outra CDT, com uma companhia
financeira ou com uma das instituices de credito referidas no Titulo IV, deve adotar
politicas e procedimentos pormenorizados que especifiguem o0 modo como 0s
requisitos previstos no presente artigo sdo aplicados ao grupo e as diferentes entidades
do grupo.
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8. A AEVMM elabora, apds consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacao que especifiquem os instrumentos de controlo dos riscos
em que as CDT incorrem, referidos no n.° 1, e as responsabilidades dos trabalhadores
que se encontram em posicdes estratégicas em relagdo a esses riscos, bem como os
potenciais conflitos de interesses referidos no n.° 3, e os métodos de auditoria,
referidos no n.° 6, aplicaveis tanto ao nivel da CDT como ao nivel do grupo.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar, no prazo de seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 25.°
Diregéo, conselho de administracéo e acionistas

1. A direcdo da CDT é assumida por pessoas com idoneidade e experiéncia suficientes
para assegurar uma gestéo sé e prudente da CDT.

2. I Pelo menos dois I membros do Conselho de Administracao da CDT devem ser
independentes. O comité de utilizadores a que se refere o artigo 26.° designa, pelo
menos, um dos seus membros para o lugar de membro do Conselho de
Administracdo da CDT.

3. A remuneracdo dos membros independentes e outros membros ndo executivos do
Conselho de Administragdo ndo pode estar ligada aos resultados comerciais da CDT.

4. As autoridades competentes exigem que o Conselho de Administracao e 0os comités
de nomeacao considerem a diversidade um dos critérios de selecdo dos membros do
Conselho de Administracdo. O Conselho de Administracdo € composto por pessoas
idéneas, tendo uma composi¢do adequada em termos de qualificagBes, experiéncia e
conhecimento da entidade e do mercado. O Conselho de Administracéo aplica,
nomeadamente, uma politica de promocao da diversidade em matéria de género,
idade, origem geogréfica, formacao e experiéncia profissional no 6rgéo de gestéo e
toma medidas concretas para que a representacdo do Conselho de Administragdo
seja mais equilibrada. Essas medidas concretas podem, por exemplo, incluir a
formacéo dos membros dos comités de nomeacao, a criacéo de listas de candidatos
competentes e o estabelecimento de um processo de nomeacéo no qual seja
apresentado, pelo menos, um candidato de cada genero.

5. A CDT define claramente as fungdes e responsabilidades do Conselho de
Administragdo e disponibilizam a autoridade competente e ao auditor as atas das suas
reunides.

6. Os acionistas e participantes das CDT que se encontrem em posicao de exercer, direta

ou indiretamente, um controlo sobre a gestdo da CDT devem ter idoneidade para
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garantir uma gestdo sa e prudente da CDT.
7. A CDT deve:

@ fornecer a autoridade competente, e divulgar ao publico, informacGes relativas
a sua estrutura proprietaria, nomeadamente a identidade e a dimenséo das
participacOes de quaisquer pessoas suscetiveis de exercerem um controlo sobre
0 seu funcionamento;

(b) fornecer a autoridade competente, e divulgar ao publico, informacg6es sobre
quaisquer transmissdes de propriedade que deem origem a alteracfes da
identidade das pessoas que exercem um controlo sobre o seu funcionamento.

8. No prazo de 60 dias Uteis a contar da rece¢do das informagdes referidas non. 7, a
autoridade competente tomard uma decisao sobre as alteracdes propostas na estrutura
de controlo da CDT. A autoridade competente recusa a aprovacgédo das alteragoes
propostas no controlo da CDT quando existirem motivos objetivos e demonstraveis
para se considerar que pdem em risco a gestdo sa e prudente da CDT ou a sua
capacidade para cumprir o disposto no presente Regulamento.

Artigo 26.°
Comité de utilizadores

1. As CDT instituem comités de utilizadores para cada sistema de liquidacdo de valores
mobiliarios por si operados, devendo esses comités ser compostos por representantes
dos emitentes e participantes naqueles sistemas e diferentes tipos de titulares de
valores mobiliarios. Os pareceres do comité de utilizadores sdo independentes de
qualquer influéncia direta por parte da direcdo da CDT.

2. As CDT definem o mandato de cada comité de utilizadores, os mecanismos de
governo necessarios para garantir a sua independéncia e 0s seus procedimentos
operacionais, bem como os critérios de elegibilidade e 0 método de elei¢do dos
membros do comité de utilizadores. Os mecanismos de governo séo divulgados
publicamente e asseguram que o comité de utilizadores responda diretamente perante
o conselho de administracéo e se relina a intervalos regulares.

3. Os comites de utilizadores aconselham o conselho de administracdo da CDT sobre 0s
dispositivos essenciais suscetiveis de afetar os seus membros, nomeadamente 0s
critérios de aceitacdo de emitentes ou participantes nos sistemas respetivos de
liquidacéo de valores mobiliarios e o nivel de servigosl :

(3-A) Os comités de utilizadores podem apresentar um parecer ao Conselho de
Administracio que contenha as razdes pormenorizadas relativas ao sistema de
fixacéo de precos da CDT.

4. Sem prejuizo do direito das autoridades competentes a serem devidamente informadas,
0s membros do comité de utilizadores estdo vinculados pelo dever de
confidencialidade relativamente a aspetos que ndo afetem as condicdes de
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liquidacéo. Se o presidente do comité de utilizadores considerar que um membro se
encontra numa situacdo de conflito de interesses, potencial ou real, relativamente a
uma determinada matéria, esse membro ndo deve ser autorizado a debater ou a votar
sobre essa matéria.

5. As CDT informam sem demora a autoridade competente de qualquer decisdo em que o
conselho de administracdo decida ndo seguir o parecer do comité de utilizadores.

Artigo 27.°
Conservacao de dados

1. As CDT conservam todos os dados relativos aos servigos prestados e atividades
desenvolvidas, de modo a permitir & autoridade competente verificar a conformidade
com os requisitos do presente Regulamento. Devem conservar os dados durante um
periodo minimo de cinco anos. Esse periodo deve ser automaticamente prorrogado
guando uma autoridade competente inicie uma investigacao, a fim de assegurar que
0s registos em causa sdo conservados até a conclusdo dessa investigacdo. Os
Estados-Membros podem requerer que esse periodo ndo exceda cinco anos.

2. As CDT facultam, mediante pedido, os dados referidos no n.° 1 a autoridade
competente e as autoridades relevantes referidas no artigo 11.°, e a qualquer outra
autoridade publica de um Estado-Membro que tenha competéncias legais
diretamente relacionadas com os registos, para efeitos de exercicio das respetivas
funcoes.

3. A AEVMM elabora, ap6s consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacao que especifiquem os pormenores dos dados referidos no
n.° 1 que devem ser conservados para efeitos de controlo do cumprimento das
disposicdes do presente Regulamento por parte das CDT.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos, 0 mais tardar seis meses apés a
entrada em vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentaco a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

4. A AEVMM elabora, apés consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de execucdo para definir o formato dos dados referidos no n.° 1 que devem ser
conservados para efeitos de controlo do cumprimento das disposi¢des do presente
Regulamento por parte das CDT.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de execucéo, o
mais tardar seis meses pos a entrada em vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de execucéo referidas

no primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto no artigo 15.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.
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Artigo 28.°

Subcontratacdo

1. Quando uma CDT subcontrata servigos ou atividades a terceiros, continua a ser
inteiramente responsavel pelo cumprimento de todas as suas obriga¢des nos termos do
presente Regulamento, devendo satisfazer em permanéncia as seguintes condices:

@) a subcontratacdo n&o resulta na delegagéo das suas responsabilidades;

(b)  arelacdo e as obrigacdes da CDT para com 0s seus participantes ou emitentes
ndo sdo alteradas;

(© as condicdes para a autorizacdo da CDT néo sofrem alteragdes na pratica;

(d)  asubcontratacdo ndo impede o exercicio das funcfes de supervisao e
fiscalizacdo, incluindo o acesso ao local para obter quaisquer informacdes
relevantes necessarias para o desempenho dessas fungdes;

(e a subcontratacao ndo priva a CDT dos sistemas e controlos necessarios para
gerir 0s riscos a que esta exposta;

()] a CDT conserva as competéncias e 0S recursos necessarios para avaliar a
qualidade dos servigos prestados e a adequacédo organizativa e financeira do
prestador de servicos, para controlar os servigos subcontratados de forma
efetiva e para gerir os riscos associados a subcontratacéo;

() aCDT dispde de acesso direto as informacgoes relevantes sobre os servigos
subcontratados;

(h) o prestador de servicos coopera com a autoridade competente e com as
autoridades relevantes referidas no artigo 11.° no que se refere as atividades
subcontratadas;

Q) a CDT assegura-se de que o prestador de servigos cumpre as normas
estabelecidas no direito relevante em matéria de protecdo de dados, que se
aplicariam se o prestador de servicos estivesse estabelecido na Unido. A CDT é
responsavel por garantir que essas normas constam de um contrato estabelecido
entre as partes e que sdo aplicadas.

2. A CDT define, num acordo por escrito, 0s seus direitos e obrigacdes, bem como os do
prestador de servigos. O contrato de subcontratacdo prevé a possibilidade de a CDT o
cessar.

3. A CDT disponibiliza a autoridade competente e as autoridades relevantes referidas no
artigo 11.°, mediante pedido, todas as informag6es necessarias para estas poderem
avaliar a conformidade das atividades subcontratadas com os requisitos do presente
Regulamento.

4. A subcontratacdo de um servico essencial esta sujeita a autorizacdo da autoridade
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competente, nos termos do artigo 17.°.

O n.% 1 a4 néo se aplicam no caso de a CDT subcontratar alguns dos seus servicos ou
atividades a uma entidade publica, se essa subcontratacao estiver sujeita a um
enquadramento juridico, regulamentar e operacional especifico, acordado e
formalizado conjuntamente pela entidade publica e pela CDT interessada, e aprovado
pelas autoridades competentes com base nos requisitos constantes do presente
Regulamento.

Artigo 28.°-A
Servicos partilhados

Os Estados-Membros podem estabelecer que, em vez da CDT, outras pessoas sejam
responsaveis pelo registo das entradas em contas de valores mobiliarios ao nivel da
CDT.

Quando os Estados-Membros prevejam tais servicos partilhados, os requisitos do
presente Regulamento sdo aplicaveis, se necessario, também a essa pessoa.

Quando os Estados-Membros prevejam servi¢os partilhados, na ace¢do do n.° 1,
devem especificar os requisitos aplicaveis, incluindo os requisitos deste
Regulamento, na respetiva legislacdo nacional.

Quando os Estados-Membros prevejam servicos partilhados, nos termos do n.° 1,
devem notificar a Comissdo e a AEVMM em conformidade. A AEVMM deve incluir
informacéao sobre os servicos partilhados no registo das CDT mencionado no artigo
19.0°

SECCAO 2

REGRAS DE EXERCICIO DA ATIVIDADE

Artigo 29.°
Disposicdes gerais

As CDT séo concebidas para satisfazer as necessidades dos seus participantes e dos
mercados que servem.

As CDT tém metas e objetivos claramente definidos, mensuraveis e exequiveis, por
exemplo nas areas dos niveis de servico minimos, expectativas em matéria de gestao
de riscos e prioridades de trabalho.

As CDT devem dispor de regras transparentes para o processamento das queixas
recebidas.
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Artigo 30.°
Requisitos de participacédo

As CDT devem ter, para cada sistema de liquidacéo de valores mobiliarios que
operam e para todos 0s outros servi¢os que prestam, critérios publicamente
divulgados de participacdo que garantam um acesso aberto e equitativo. Tais critérios
devem ser transparentes, objetivos I e ndo discriminatorios, de modo a assegurar um
acesso aberto e equitativo a CDT, tendo em devida conta os riscos para a estabilidade
financeira e a ordem dos mercados. S6 s&o admitidos critérios que limitem o acesso
na medida em que o seu objetivo controlo justificadamente os riscos especificos para
a CDT. No que diz respeito ao sistema de liquidacéo dos valores mobiliarios, os
critérios devem observar o disposto na Diretiva 98/26/CE.

As CDT devem processar os pedidos de acesso 0 mais rapidamente possivel, dando-
Ihes resposta 0 mais tardar no prazo de um més, e deve divulgar ao publico os
procedimentos seguidos no tratamento de pedidos de acesso.

As CDT s6 podem recusar 0 acesso de participantes que cumpram os critérios
referidos no n.° 1 quando tal se justifique, fazendo-o por escrito e com base numa
analise de risco global.

Em caso de recusa, o participante requerente tem o direito de apresentar a autoridade
competente uma queixa contra a CDT que lhe recusou o0 acesso.

A autoridade competente responsavel analisa devidamente a queixa, avalia as razdes
da recusa e envia ao participante requerente uma resposta fundamentada.

A autoridade competente responsavel consulta a autoridade competente do local de
estabelecimento do participante requerente, quando da analise da queixa. Se a
autoridade competente do participante requerente discordar da analise realizada, pode
remeter a questdo para a AEVMM, que pode agir no exercicio das competéncias que
Ihe sdo conferidas pelo artigo 19.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Se a recusa da CDT em conceder 0 acesso ao participante requerente for considerada
injustificada, a autoridade competente responsavel emitird uma ordem exigindo que a
CDT conceda 0 acesso ao requerente.

As CDT devem dispor de procedimentos objetivos e transparentes para a suspensao e
saida em condic¢es ordeiras dos participantes que deixarem de cumprir os critérios de
participacao referidos no n.° 1.

A AEVMM pode elaborar, em estreita cooperacdo com 0s membros do SEBC,
projetos de normas técnicas de regulamentacéo relativas a medidas que especifiqguem
0s riscos que podem justificar a recusa de uma CDT de conceder acesso a um
participante, bem como os elementos do procedimento referido no n.° 3.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar seis meses a entrada em vigor do presente
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Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a
que se refere o primeiro paragrafo, em conformidade com o procedimento definido
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

6. A AEVMM elabora, apds consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de execugdo com vista a definir formularios e modelos normalizados para o
procedimento referido no n.° 3.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de execucao, o
mais tardar seis meses pos a entrada em vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de execucéo referidas
no primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto no artigo 15.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 31.°
Transparéncia

1. As CDT divulgam publica e pormenorizadamente 0s precos e as comissdes aplicaveis
aos servigos prestados, em relagdo a cada sistema de liquidacdo de valores mobiliarios
gue operam e a cada um dos restantes servigos que prestam. Devem divulgar 0s precos
e as comissOes aplicaveis a cada servico e funcdo separadamente, incluindo os
descontos e abatimentos e as respetivas condi¢fes de concessdo. Devem permitir que
0s seus clientes disponham de acesso separado aos servigos especificos prestados.

2. As CDT publicam a suas listas de precos para facilitar a comparacédo das ofertas e
permitir aos clientes conhecer antecipadamente o preco a pagar pela utilizacdo dos
Servigos.

3. As CDT ficam sujeitas a politica de precos publicada.

4. As CDT fornecem aos seus clientes informacdes que Ihes permitem estabelecer a
correspondéncia entre a fatura e a lista de pregos publicada.

5. As CDT divulgam a todos os participantes 0s riscos associados aos servicos prestados.

6. As CDT contabilizam separadamente as despesas e as receitas dos servigos prestados e
divulgam essa informacéo a autoridade competente, bem como aos seus utilizadores,
de forma a evitar as subsidiacGes cruzadas e a assegurar que do processo de
disciplina de liquidagé@o néo resultem receitas indevidas.

Artigo 32.°
Procedimentos de comunicacdo com os participantes e outras infraestruturas de mercado

Nos seus procedimentos de comunicacdo com os participantes nos sistemas de
liquidagdo de valores mobili&rios que operam e com as infraestruturas de mercado
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com as quais interagem, as CDT utilizam procedimentos e normas de comunicagédo
internacionais abertos para troca de mensagens e dados de referéncia, a fim de
promover a eficiéncia do registo, do pagamento e da liquidagéo.

A partir de [cinco anos a contar da data de entrada em vigor da presente Diretiva], o
mais tardar, nos seus procedimentos de comunicacao entre CDT, estas devem
utilizar procedimentos e normas de comunicago para troca de mensagens e para
transacOes definidas pela AEVMM, quando néo tiverem acordado mutuamente
noutras solucBes de comunicacao que assegurem, No minimo, 0 mesmo nivel de
servigcos e 0 mesmo contetdo de dados. A AEVMM deve definir essas normas em
cooperacao com as CDT e o SEBC, com o objetivo de apoiar um processamento
direto, de extremo a extremo, no conjunto da Uni&o.

SECCAO 3

REQUISITOS APLICAVEIS AOS SERVICOS DAS CDT

Artigo 33.°
Disposicdes gerais

As CDT devem ter, para cada sistema de liquidacdo de valores mobiliarios que
operam, regras e procedimentos adequados, nomeadamente préaticas e controlos
contabilisticos consistentes, a fim de garantir a integridade das emiss6es de valores
mobiliarios, reduzir e gerir 0s riscos associados com a guarda e a liquidacéo de valores
mobiliarios.

Artigo 33.°-A

Registo e conservacao de acordos de revenda e de empréstimo de valores mobiliarios
tratados e geridos pelas CDT

As CDT registam e conservam, pelo menos, numa base agregada, todos os acordos
de revenda e de empréstimo de valores mobiliarios que tenham tratado e gerido.
Devem ser incluidas todas as formas de oneracéo e acordos de reembolso.

As CDT permitem que as autoridades competentes acedam a estas informacoes.
Artigo 34.°
Integridade da emisséo

1. As CDT adotam medidas de conciliagdo adequadas para verificar se 0 numero de
valores mobiliarios que integram uma emisséo ou parte de uma emissao, que lhes sdo
submetidos, é igual a soma dos valores mobiliarios registados nas contas de valores
mobiliarios dos participantes do sistema de liquidacdo mobiliarios por elas operado e,
se necessario, nas contas de titulares mantidas pelas CDT. Essas medidas de
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(3-A)

conciliacdo sdo aplicadas numa base intradiaria.

Se for caso disso, e se houver outras entidades envolvidas no processo de conciliacdo
relativo a uma determinada emissdo de valores mobiliarios, tal como o emitente,
entidades de registo, agentes de emissdo, agentes de transferéncia, depositarios
comuns, outras CDT ou outras entidades, a CDT solicita a essas entidades que
acordem com ela medidas de cooperacéo e de intercdmbio de informacé&o adequadas,
para que a integridade da emissdo seja mantida.

Nos sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios ndo séo autorizados descobertos,
saldos devedores ou criagdo de valores mobilidrios I )

A AEVMM elabora, ap6s consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacao que especifiqguem as medidas de conciliacdo que as CDT
devem aplicar, nos termos dos nimeros 1 a 3.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar, no prazo de seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 35.°

Protecdo dos valores mobiliarios dos participantes e dos investidores finais

As CDT conservam registos e contas relativos a cada um dos sistemas de liquidacao
de valores mobiliarios que operam, que lhes permitam, a qualquer momento e com a
maior brevidade, distinguir e segregar os valores mobiliarios de um participante dos
valores mobiliarios de outro participante e, se for caso disso, dos seus préprios
ativos.

As CDT mantém registos e contas que permitam a qualquer participante distinguir
ou segregar os seus valores mobiliarios dos valores mobiliarios dos seus clientes.

As CDT oferecem a manutencdo de registos e contas que permitam a cada
participante efetuar uma segregacdo dos valores mobiliarios de cada um dos seus
clientes, se e quando tal lhe for solicitado por um participante (“segregacdo de
clientes individuais™).

Uma CDT deve permitir que 0s seus participantes abram e mantenham,
cumulativamente, contas de valores mobiliarios coletivas e contas de valores
mobiliarios segregadas de um beneficiario. Esses servigos devem ser prestados em
condigdes comerciais razoaveis, incluindo custos.

Os Estados-Membros ndo devem impedir que as CDT cumpram as obrigagdes
estabelecidas no primeiro paragrafo.
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As CDT divulgam publicamente o nivel de protecdo e 0s custos associados aos
diversos niveis de segregacdo que disponibiliza e oferecem esses servigos em
condi¢des comerciais razoaveis.

As CDT ndo utilizam os valores mobiliarios de um participante ou de um investidor
final titular de uma conta segregada para quaisquer fins, sem o0 consentimento
prévio por escrito de ambos estes Ultimos. Quando tal disser respeito a um
investidor de retalho, na ace¢do do Regulamento (UE) N.° .../... [nova DMIF], esta
situacéo deve ser tratada caso a caso.

A AEVMM elabora, ap6s consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacdo que especifiquem os métodos de registo escritural e as
estruturas de contas que permitem operar a distingdo entre os valores detidos, tal
como mencionado nos numeros 1 a 3, e os respetivos métodos de avaliacao.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar, no prazo de seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 36.°

Caréter definitivo da liquidacéao

Uma CDT e qualquer outro operador de um sistema de liquidacdo de valores
mobiliarios (coletivamente, "o operador do sistema de liquidacdo de valores
mobiliarios™) deve oferecer uma protecdo adequada aos participantes. Os sistemas de
liquidacdo de valores mobiliarios operados pelas CDT sdo designados e notificados
de acordo com os procedimentos previstos no artigo 2.° alinea a), da Diretiva
98/26/CE.

O operador do sistema de liquidacdo de valores mobiliarios estabelece, para 0s seus
sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios, procedimentos que permitam a
conclusdo atempada da liquidacdo, uma exposi¢cdo minima dos seus participantes aos
riscos de contraparte e de liquidez, e uma taxa reduzida de falhas de liquidagé&o.

O operador do sistema de liquidacdo de valores mobiliarios define com clareza o
momento a partir do qual as ordens de transferéncia num sistema de liquidagéo de
valores mobiliarios se tornam irrevogaveis, produzem efeitos juridicos e sao
oponiveis a terceiros.

O operador do sistema de liquidacdo de valores mobiliarios divulga publicamente o
momento a partir do qual as transferéncias de fundos e de valores mobiliarios num
sistema de liquidacdo de valores mobilidrios se tornam irrevogaveis, produzem
efeitos juridicos e sdo oponiveis a terceiros.
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Os n.% 3 e 4 aplicam-se sem prejuizo das disposicdes aplicaveis as ligacdes e a
infraestrutura informatica de liquidagdo comum referidas no artigo 45.°.

O sistema de liquidacdo de valores mobiliario assegura o carater definitivo da
liquidacdo o mais tardar no final do dia util, na data de liquidagdo acordada. A
pedido do seu comité de utilizadores, uma CDT utilizar4d procedimentos
operacionais ou sistemas que possibilitem a liquidagdo intradiaria ou em tempo real.

As entradas de caixa resultantes da liquidacdo de valores mobilidrios seréo
disponibilizadas aos beneficiarios o mais tardar no final do dia Gtil, na data de
liquidacdo acordada.

Todas as transacGes de valores mobilidrios contra numerdrio entre participantes
diretos nos sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios operados por CDT devem
ser liquidados numa base de entrega contra pagamento.

A AEVMM elabora, apds consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacdo que especifiquem os elementos dos procedimentos
referidos no n.° 2 com vista a conclusao atempada da liquidacao.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar, no prazo de seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento.

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

Artigo 37.°

Liquidacdo em numerario

Relativamente as transagdes expressas na divisa do pais onde se efetua a liquidacao,
as CDT liquidam os pagamentos em numerario do seu sistema de liquidacdo de
valores mobiliarios através de contas abertas num banco central que realize
operacdes nessa moeda, sempre que tal seja viavel e essa opcao esteja disponivel.

Quando a opcao de liquidacdo em contas de bancos centrais ndo for viavel ou nao
esteja disponivel, as CDT podem liquidar os pagamentos em numerario de todos ou
parte dos seus sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios através de contas abertas
em instituicdes de crédito. Quando disponibilizarem a liquidacdo em contas abertas
em instituicdes de credito, as CDT devem fazé-lo em conformidade com o disposto
no Titulo IV.

Quando as CDT disponibilizam a liquidacdo tanto em contas de bancos centrais
como em contas de instituicdes de crédito, os participantes tém o direito de escolher
uma das duas opcdes.
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4. As CDT prestam aos participantes no mercado informac6es suficientes para Ihes
permitir identificar e avaliar os riscos e custos associados a esses Servigos.

5. A AEVMM, apo6s consultar os membros do SEBC, elabora projetos de normas
técnicas de regulamentacdo que especifiquem os casos em que a liquidacdo de
pagamentos em numerario numa determinada divisa, através de contas abertas num
banco central, ndo é viavel nem essa opgdo estd disponivel, bem os respetivos
métodos de avaliacgéo.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo [0 mais tardar, no prazo seis meses a contar da data de entrada
em vigor do presente Regulamento].

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacéo
a que se refere o primeiro parédgrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 38.°

Regras e procedimentos em caso de incumprimento de um participante

1. As CDT tém, para cada sistema de liquidacdo de valores mobiliarios que operam,
regras e procedimentos eficazes e claramente definidos para gerir o incumprimento
de um ou mais participantes, que garantam que as CDT podem agir atempadamente
no sentido de conter as perdas e as pressdes sobre a liquidez e continuar a cumprir as
suas obrigacoes.

2. As CDT divulgam publicamente as suas regras e procedimentos em matéria de
incumprimento.

3. As CDT realizam, com 0s seus participantes e outros intervenientes relevantes, testes
e revisdes periddicas dos seus procedimentos em matéria de incumprimento, a fim de
garantir a sua viabilidade e eficacia.

4. A fim de assegurar uma aplicacdo coerente do presente artigo, a AEVMM pode, apds
consultar os membros do SEBC, emitir orientacdes nos termos do artigo 16.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

SECCA04

REQUISITOS PRUDENCIAIS

Artigo 39.°
Requisitos gerais

As CDT dispdem de um sistema sélido para a gestéo de riscos, diretos ou indiretos,
com vista a uma gestdo meticulosa dos riscos juridicos, comerciais, operacionais e
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outros, incluindo medidas para mitigar a fraude e a negligéncia.
Artigo 40.°

Riscos juridicos

1. Para efeitos da sua autorizacdo e supervisdo, bem como para informacdo dos seus
clientes, as regras, procedimentos e contratos das CDT devem ser claros e
compreensiveis, nomeadamente para 0s sistemas de liquidacdo de valores
mobiliarios que operam.

2. As regras, procedimentos e contratos das CDT devem ser concebidos de forma a
serem aplicaveis em todas as jurisdicdes relevantes, nomeadamente em caso de
incumprimento de um participante.

3. As CDT que exercem atividades em jurisdicdes diferentes devem dar todos 0s
passos razodveis para identificar e atenuar os riscos decorrentes de possiveis
conflitos de leis entre essas jurisdicdes.

Artigo 41.°
Riscos comerciais gerais

As CDT devem dispor de sistemas de gestdo e de controlo sélidos, assim como
instrumentos informaticos, que lhes permitam identificar, controlar e gerir os riscos
comerciais de carater geral, incluindo estratégia empresarial, fluxos de caixa e
despesas de funcionamento.

Artigo 42.°
Riscos operacionais

1. As CDT identificam todas as possiveis fontes de risco operacional, internas e
externas, e minimizam os seus efeitos através da instalacdo de sistemas, controlos e
procedimentos informéaticos adequados, relativamente a todos os sistemas de
liquidacdo de valores mobiliarios que operam.

2. As CDT disp6em de sistemas informaticos adequados, que garantem um grau
elevado de seguranca e fiabilidade operacional e tenham capacidade suficiente. Os
sistemas de Tl devem ser adequados para lidar com a complexidade, variedade e tipo
de servicos e atividades desenvolvidas, de modo a garantir elevadas normas de
seguranca e a integridade e confidencialidade das informacdes que conservam.

3. As CDT estabelecem, aplicam e mantém, relativamente aos seus servicos notariais e
de contabilizacdo central, bem como relativamente a cada um dos sistemas de
liguidagdo de valores mobilidrios que operam, uma politica adequada de
continuidade das atividades e planos de recuperacdo na sequéncia de catastrofes,
destinados a garantir a continuidade dos seus servigos, a recuperacdo atempada das
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operacdes e 0 cumprimento das suas obrigacdes, em situacGes que representem um
risco significativo de interrupgédo das operacoes.

4. O plano referido no n.° 3 deve prever, no minimo, a recuperacdo da totalidade das
transacdes no momento da interrupgdo, de modo a permitir que os participantes da
CDT continuem a operar de forma fiavel e completem as liquidacGes nas datas
previstas. Devem contemplar a instalagdo de um segundo local de processamento,
com o grau exigido de recursos, qualificacdes e funcionalidades essenciais e que
disponha de pessoal devidamente qualificado e experiente.

5. As CDT planeiam e pdem em pratica um programa de testes dos sistemas referidos
nosn.°s 1a4.
6. As CDT identificam, controlam e gerem os riscos que alguns participantes, situados

em posicdes estratégicas nos sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios que
operam, bem como alguns prestadores de servicos e fornecedores ou outras CDT ou
infraestruturas de mercado, possam representar para o seu funcionamento.

7. A AEVMM elabora, apds consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacdo que especifiquem os riscos operacionais referidos nos
numeros 1 e 6, os métodos a utilizar para testar, fazer face a e reduzir esses riscos,
incluindo a politica de continuidade das atividades e os planos de recuperacdo na
sequéncia de catastrofes referidos nos nimeros 3 e 4, bem como os respetivos
métodos de avaliagéo.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar, no prazo de seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 43.°
Riscos de investimento

1. As CDT conservam os seus ativos financeiros em bancos centrais ou instituicdes de
crédito autorizadas que tenham praticas contabilisticas, procedimentos de custddia de
titulos e mecanismos de controlo interno solidos, que protejam plenamente esses

ativos.
2. As CDT dispdem de acesso imediato aos seus ativos, quando o solicitarem.
3. As CDT s6 podem investir 0s seus recursos financeiros em numerario ou instrumentos

financeiros de elevada liquidez, com riscos de mercado e de crédito minimos. Essas
aplicacdes devem ser suscetiveis de liquidacéo rapida com consequéncias adversas
minimas sobre 0s precos.
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4. As CDT tomam em consideragéo as suas exposicdes globais ao risco | perante cada
instituicdo junto da qual detenham os seus proprios ativos financeiros e garantem
que a sua exposicao global ao risco perante qualquer dessas instituicdes se mantém
dentro de limites de concentracdo aceitaveis.

Artigo 44.°
Requisitos de capital

1. O capital, juntamente com os lucros retidos e as reservas de uma CDT, devem ser
proporcionais aos riscos decorrentes das suas atividades. Deve ser suficiente, a todo o
momento, para:

€)) garantir que a CDT dispde de protecdo adequada contra riscos operacionais,
juridicos, comerciais, de custddia e de investimento;

(b) cobrir potenciais perdas comerciais de carater geral, para que a CDT possa
assegurar a continuidade da sua prestacao de servicos;

(© permitir a liquidag&o ou reestruturacdo ordenadas das atividades da CDT ao
longo de um periodo apropriado, em caso de incumprimento;

(d) permitir que a CDT pague as suas despesas de funcionamento correntes e
previstas, durante pelo menos seis meses, no quadro de uma série de cenarios
de crise.

2. As CDT devem ter planos para o seguinte:

@ a obtencdo de capital adicional, no caso de o seu capital proprio se aproximar
ou ficar abaixo dos requisitos previstos no n.° 1;

(b) a concretizagdo de uma liquidacao ou reestruturacdo ordenadas das suas
operacdes e servicos, caso a CDT ndo consiga obter mais capital;

Esses planos devem ser aprovados pelo conselho de administragdo ou por um comité
diretivo adequado, e ser periodicamente atualizados.

3. A AEVMM elabora, apés consulta aos membros do SEBC e do ESRB, normas
técnicas de regulamentacao que especifiqguem o capital, os lucros ndo distribuidos e as
reservas das CDT referidos no n.° 1 bem como as caracteristicas do plano referido no
n.o2.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar, no prazo de seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentago a

que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.
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SECCAO 5

REQUISITOS APLICAVEIS AS LIGACOES DAS CDT

Artigo 45.°
Ligacdes das CDT

Antes de estabelecerem uma ligagdo CDT, e de forma permanente uma vez
estabelecida essa ligacdo, todas as CDT envolvidas identificam, avaliam, controlam e
gerem as potenciais fontes de risco, para si proprias e para os participantes, que
decorrem do acordo de ligacdo.

Os acordos de ligacdo sdo sujeitos a autorizacdo, tal como previsto no artigo 17.°, n.°
1, alinea d) ou notificados as autoridades competentes de ambas as CDT, conforme
previsto no artigol17.2, n.° 2, alinea a).

As ligacOes devem proporcionar uma protecdo adequada as CDT interligadas e aos
seus participantes, nomeadamente no que diz respeito a possiveis créditos assumidos
pelas CDT e aos riscos de concentracao e de liquidez resultantes do acordo de ligacao.

As ligagOes sdo respaldadas por acordos contratuais adequados, que definem os
direitos e obrigacGes das CDT interligadas e, se for caso disso, dos participantes das
CDT. Um acordo contratual que envolva varias jurisdi¢gdes deve indicar de forma
inequivoca qual a legislacéo que rege todos os aspetos do funcionamento da ligacéo.

No caso de uma transferéncia provisoria de valores mobiliarios entre CDT ligadas, ndo
é permitida a retransferéncia de valores mobiliarios antes de a primeira transferéncia
se tornar definitiva.

As CDT que recorram a um intermediario para operar uma ligacdo com outras CDT
devem avaliar, controlar e gerir os riscos adicionais decorrentes do recurso a esse
intermediario.

As CDT interligadas devem ter procedimentos de conciliagdo consistentes, que
garantem que 0s seus respetivos registos sao fiaveis.

As ligagdes entre CDT devem permitir uma liquidacao de tipo “entrega contra
pagamento" para as transacdes entre participantes de CDT interligadas, sempre que for
possivel na pratica. Os motivos pormenorizados para uma ligacdo CDT nao autorizar
uma liquidagéo por entrega contra pagamento serdo notificados as autoridades
competentes.

Os sistemas de liquidacao de valores mobiliarios interoperdveis e as CDT que utilizam
uma infraestrutura de liquidagdo comum devem definir momentos idénticos para:

@ a introducao das ordens de transferéncia no sistema;
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(b) a irrevogabilidade das ordens de transferéncia;
(c) o carater definitivo das transferéncias de valores mobiliarios e de numerario;

8-A. Até [*JO: inserir a data de cinco anos ap6s a data de entrada em vigor da presente
Diretiva], o mais tardar, todas as ligagdes interoperaveis entre CDT que operam nos
Estados-Membros deverao ser ligacoes de apoio a liquidacées de tipo “entrega
contra pagamento”.

9. A AEVMM elabora, apds consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacao que especifiquem as condicdes, referidas no n.° 3, para se
considerar que cada tipo de acordo de ligacao proporciona uma protecdo adequada as
CDT interligadas e aos seus participantes, nomeadamente quando uma CDT pretende
participar no sistema de liquidacéo de valores mobiliarios operado por outra CDT, 0o
controlo e a gestdo dos riscos adicionais, decorrentes do recurso a intermediérios, tal
como referido no n.° 5, os métodos de conciliacdo referidos no n.° 6, 0s casos em que a
liquidagdo por entrega contra pagamento através de ligacGes € pratica e viavel, tal
como referido no n.° 7, bem como os correspondentes métodos de avaliagéo.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar, no prazo de seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentaco a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos dos Artigos 10.° a 14.° do Regulamento
(UE) n.° 1095/2010;

CapiTtuLo I

CONFLITO DE LEIS

Artigo 46.°
Legislacdo aplicavel aos aspetos relativos a propriedade

1. Sem prejuizo da lei nos termos da qual os valores mobiliarios sdo constituidos, as
questdes que se prendem com 0s aspetos relativos a propriedade de instrumentos
financeiros detidos por uma CDT, tal como definidos nas alineas a) a d), sdo
regulados pelo direito do pais em que se situa a conta de valores mobiliarios,
nomeadamente:

(@) A natureza juridica e os efeitos contra as CDT e o0s paises terceiros dos
direitos decorrentes de um crédito dos instrumentos financeiros para a conta
e da disposicéo dos instrumentos financeiros creditados na conta;

(b) Os requisitos para aperfeicoar uma disposi¢ao dos instrumentos financeiros
creditados na conta e, de uma forma mais geral, a concluséo dos passos
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necessarios para tornar uma disposicao eficaz contra a CDT e o0s paises
terceiros;

(© A questdo de saber se o direito de propriedade ou outro direito de uma
pessoa a tais instrumentos financeiros creditados na conta cede perante um
outro direito de propriedade concorrente ou Ihe esta subordinado ou se teve
lugar uma aquisicéo pela posse de boa-fé;

(d) Os passos necessarios para a realizacdo de um interesse nos instrumentos

financeiros creditados na conta que foram criados como forma de garantias,

no seguimento da ocorréncia de um facto que desencadeia a execucao.

Considera-se que a conta é mantida no local de residéncia habitual da CDT, nos
termos do artigo 19.° do Regulamento (CE) n.° 593/2008 do Parlamento Europeu e

do Conselho, de 17 de junho de 2008, sobre a lei aplicavel as obrigagdes contratuais

(Roma I

Quando a conta é utilizada para efeitos de liquidacdo num sistema de liquidacgéo de
valores mobiliarios, o direito aplicavel sera o que rege aquele sistema.

Quando a conta ndo puder ser utilizada para efeitos de liquidacdo num sistema de
liquidacdo de valores mobiliarios, presume-se que a conta se situa no local de
residéncia habitual da CDTJ .

A aplicacdo do direito de qualquer pais, tal como especificado no presente artigo,
compreende a aplicagdo das normas juridicas em vigor nesse pais, com excluséo das
suas normas em matéria de direito internacional privado.

Este artigo néo prejudica a Diretiva .../.../UE [que estabelece um enquadramento
para a recuperacao e resolucao de instituicdes de crédito e empresas de
investimento].

As CDT devem analisar e definir a legislacéo aplicavel a cada inscricdo em conta
mantida e apresentar os resultados a autoridade competente para verificacéo.

Artigo 47.°
Liberdade de efetuar uma emissao através de uma CDT autorizada na UE

Sem prejuizo do direito I ao abrigo do qual os valores mobiliarios foram constituidos,
um emitente tem o direito de tomar medidas para que os seus valores mobiliarios
sejam registados numa CDT estabelecida em qualquer Estado-Membro.

Quando um emitente apresenta um pedido de registo dos seus valores mobiliarios
junto de uma CDT, esta deve processar prontamente o pedido e dar uma resposta ao
emitente requerente no prazo de trés meses.

As CDT podem recusar-se a prestar servicos a um emitente. Essa recusa s pode ter

1JO L 177 de 4.7.2008, p. 6.
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por fundamento uma analise de risco global | )

Quando se recuse a prestar servicos a um emitente, a CDT deve apresentar ao emitente
requerente as razdes dessa recusa.

Em caso de recusa, o participante requerente tem o direito de apresentar a autoridade
competente uma queixa contra a CDT que se recusou a prestar-lhe servicos.

A autoridade competente dessa CDT analisa devidamente a queixa, avaliando as
razdes da recusa apresentadas pela CDT e envia ao emitente requerente uma resposta
fundamentada.

A autoridade competente da CDT consulta a autoridade competente do local de
estabelecimento do emitente requerente, aquando da andlise da queixa. Se a autoridade
competente do local de estabelecimento do emitente requerente discordar da analise,
pode remeter a questdo para a AEVMM, que pode agir no exercicio das competéncias
que Ihe sdo conferidas pelo artigo 19.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Se arecusa da CDT em prestar servi¢os ao emitente requerente for considerada
injustificada, a autoridade competente responsavel emitira uma ordem exigindo que a
CDT preste 0s seus servigos ao requerente.

A Comissao pode adotar, por meio de atos delegados nos termos do artigo 64.°,
medidas que especifiquem os riscos que podem justificar a recusa de uma CDT em
conceder acesso a um emitente, bem como os elementos do procedimento referido no
n.°4.

A AEVMM elabora, ap6s consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de execucdo com vista a definir formularios e modelos normalizados para o
procedimento referido no n.° 2.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de execucao, o
mais tardar seis meses pos a entrada em vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de execucéo referidas
no primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto no artigo 15.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

SECCAO0 2

ACESSO ENTRE CDT
Artigo 48.°
Ligacgéo de acesso normal

Uma CDT tem o direito de se tornar participante em outra CDT, nos termos do artigo
30.% e sujeito a notificacdo das autoridades competentes da ligagdo entre CDT
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prevista no artigo 17.°.
Artigo 49.°
Ligacdo de acesso personalizada

Se uma CDT pedir a outra CDT que desenvolva fungdes especiais para 0 acesso a esta
ultima, a CDT solicitada s6 pode rejeitar esse pedido por motivos de risco. Nao pode
recusar o pedido invocando uma perda de quota de mercado. As CDT envolvidas
devem disponibilizar publicamente o pedido e a resposta.

A CDT solicitada sé pode cobrar uma comissdo comercial razoavel a CDT requerente
pela disponibilizacdo da ligacdo personalizada, numa base custo mais margem, salvo
acordo em contrério entre as partes.

Artigo 50.°
Procedimento com vista as ligacGes entre CDT

Quando uma CDT apresenta um pedido de acesso a outra CDT, esta deve processar
prontamente o pedido e dar uma resposta a CDT requerente no prazo de trés meses. As
CDT envolvidas devem disponibilizar publicamente o pedido e a resposta.

Uma CDT apenas pode recusar 0 acesso a outra CDT caso tal acesso seja suscetivel de
afetar o funcionamento dos mercados financeiros e originar um risco sistémico. Essa
recusa s6 pode ter por fundamento uma analise de risco global.

Em caso de recusa de acesso, a CDT solicitada apresenta a CDT requerente 0s motivos
dessa recusa.

Em caso de recusa, a CDT requerente tem o direito de apresentar a autoridade
competente uma queixa contra a CDT que lhe recusou 0 acesso.

A autoridade competente responsavel analisa devidamente a queixa, avalia as razdes
da recusa e envia a CDT requerente uma resposta fundamentada.

A autoridade competente responsavel consulta a autoridade competente da CDT
requerente e as autoridades relevantes mencionadas no artigo 11.°, aquando da
analise da queixa. Se alguma das autoridades competentes da CDT requerente
discordar da analise efetuada, qualquer uma destas autoridades pode remeter a
questdo para a AEVMM, que pode agir no exercicio das competéncias que Ihe sdo
conferidas pelo artigo 19.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Se arecusa da CDT em conceder 0 acesso a CDT requerente for considerada
injustificada, a autoridade competente responsavel emitira uma ordem exigindo que a
CDT conceda o0 acesso a CDT requerente.

Quando as CDT acordam em estabelecer uma ligacao, submetem essa deciséo a
autorizacao das respetivas autoridades competentes, nos termos do artigo 17.°, que
ponderam se 0s potenciais riscos emergentes de tal ligacdo, como por exemplo riscos
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de crédito, liquidez, operacionais ou outros riscos relevantes, sao plenamente tidos em
conta.

As autoridades competentes das CDT envolvidas apenas recusam a autorizagdo a uma
ligacdo quando esta seja suscetivel de afetar o funcionamento dos sistemas de
liquidacdo de valores mobiliarios operados pelas CDT requerentes.

4. As autoridades competentes e relevantes das CDT envolvidas, mencionadas no artigo
11.°, consultam-se entre si em relacdo a aprovacdo da ligacéo e, se necessario, em caso
de decisdes divergentes, podem remeter a questdo a AEVMM, que pode agir no
exercicio das competéncias que Ihe sdo conferidas pelo artigo 19.° do Regulamento
(UE) n.° 1095/2010.

5. A Comisséao pode adotar, por meio de atos delegados nos termos do artigo 64.°,
medidas que especifiqguem os elementos dos procedimentos referidos nos nimeros 1 a
3.

6. A AEVMM elabora, ap6s consulta aos membros do SEBC, projetos de normas

técnicas de execucdo para definir formularios e modelos normalizados para 0s
procedimentos referidos nos nimeros 1 a 3.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de execucao, o
mais tardar seis meses pos a entrada em vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de execucdo referidas
no primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto no artigo 15.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

SECCAO 3
ACESSO ENTRE AS CDT E OUTRAS INFRAESTRUTURAS DE MERCADO

Artigo 51.°
Acesso entre as CDT e outras infraestruturas de mercado

1. As CPC e os espacos de negociacdo fornecem as CDT, a pedido destas, os dados
respeitantes as transagdes, de forma ndo discriminatéria e transparente, e podem
cobrar uma comissdo por esses dados a CDT requerente, numa base custo mais
margem, salvo acordo em contrario entre as partes.

As CPC e os espacos de negociagdo fornecem as CDT, a pedido destas Gltimas e a
titulo gratuito, os dados respeitantes as transacdes, de forma néo discriminatoria e
transparente. As CDT, as CPC e os espacos de negociagdo podem cobrar uma
comissao pela prestacéo de servigos adicionais associados a esses dados a CDT
requerente, numa base custo mais margem.

2. Quando uma parte apresenta um pedido de acesso a outra parte, nos termos do n.° 1,
esse pedido deve ser processado prontamente e deve ser enviada uma resposta a parte
requerente no prazo de um més.
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3. A parte solicitada s6 pode recusar 0 acesso, se este for suscetivel de afetar o
funcionamento dos mercados financeiros e originar um risco sistémico. Ndo pode
recusar o pedido invocando uma perda de quota de mercado.

Em caso de recusa de acesso, a parte solicitada apresenta a parte requerente 0s motivos
da recusa, com base numa andlise de risco global. Em caso de recusa, a parte
requerente tem o direito de apresentar a autoridade competente uma queixa contra a
parte que Ihe recusou o acesso.

A autoridade competente responsavel e as autoridades relevantes mencionadas no
artigo 11.°analisam devidamente a queixa, avaliam as razdes da recusa e enviam a
parte requerente uma resposta fundamentada.

A autoridade competente responsavel consulta a autoridade competente da parte
requerente e as autoridades relevantes mencionadas no artigo 11.°, aquando da
analise da queixa. Se alguma das autoridades competentes da parte requerente
discordar da anéalise realizada, qualquer das autoridades pode remeter a questao para a
AEVMM, que pode agir no exercicio das competéncias que lhe sdo conferidas pelo
artigo 19.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

4. A Comissao pode adotar, por meio de atos delegados nos termos do artigo 64.°,
medidas que especifiqguem os elementos do procedimento referido nos nimeros 1 a 3.

5. A AEVMM elabora, ap6s consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de execucao para definir criar formulérios e modelos normalizados para o
procedimento referido nos nimeros 1 a 3.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de execucao, o
mais tardar seis meses pos a entrada em vigor do presente Regulamento.

E atribuida & Comissdo a competéncia para adotar as normas técnicas de execucgio a
que se refere o segundo paragrafo, nos termos do procedimento previsto no artigo 15.°
do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

TiTtuLo IV

INSTITUICOES DE CREDITO DESIGNADAS PARA PRESTAR SERVICOS AUXILIARES DE
TIPO BANCARIO AOS PARTICIPANTES DAS CDT

Artigo 52.°
Autorizacéo e designacao para prestar servigos auxiliares de tipo bancério
1. As CDT néo devem prestar elas proprias qualquer dos servigos auxiliares de tipo

bancario previstos na Sec¢do C do Anexo, a menos que tenham obtido uma
autorizacdo adicional para prestar tais servigos nos termos do presente artigo.
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2. Uma CDT que pretenda liquidar a componente numerario da totalidade ou parte do
seu sistema de liquidacéo de valores mobiliarios nos termos do artigo 37.°, n.° 2, ou
que, de outro modo pretenda prestar quaisquer dos servigcos auxiliares de tipo
bancério previstos na Sec¢do C do Anexo, deve ser autorizada:

(@) ou a designar para esse efeito uma ou mais instituicdes de crédito
autorizadas nos termos do Titulo Il da Diretiva 2006/48/CE; ou
(b) a oferecer tais servigos nas condicdes especificadas no presente artigo.
3. Se uma CDT pretender prestar quaisquer servi¢os auxiliares de tipo bancério a

partir da mesma entidade juridica enquanto entidade juridica que opera o sistema
de liquidacéo de valores mobiliarios, a autorizacao referida no n.° 2 apenas sera
concedida quando satisfeitas as seguintes condi¢oes:

(@)

(b)

(©

(d)

(€)

(f)

(@)

tornar-se uma institui¢ao de crédito autorizada, como previsto no Titulo 11
da Diretiva 2006/48/CE.

a autorizacgdo referida na alinea (a) apenas pode ser utilizada para prestar os
servigos auxiliares de tipo bancario referidos na Seccdo C do Anexo e ndo
pode realizar quaisquer outras atividades;

a CDT tem que satisfazer os requisitos prudenciais estabelecidos no artigo
57.°, ponto (1) e pontos (3) e (4), assim como 0s requisitos de supervisao
estabelecidos no artigo 58.°;

a autoridade competente impde requisitos de capital adicionais de modo a
refletir a importancia sisttmica da CDT, em conformidade com o n.° 9;

a CDT informa, pelo menos mensalmente, a autoridade competente e,
anualmente, no seu relato publico do 3.° pilar, como requerido pela Diretiva
2006/48/CE, sobre a extensdo e gestdo do risco de liquidez intradiario, em
conformidade comon.° 9; e

a CDT devera ter apresentado a autoridade competente um plano de
recuperacao e resolucdo adequado para assegurar a continuidade das suas
operac0es criticas, inclusive em situagdes em que o risco de liquidez ou de
crédito se cristalize devido a prestacdo de servigcos bancarios auxiliares;

a CDT ter informado a autoridade competente sobre todos o0s custos em que
incorreria caso recorresse a uma entidade juridica distinta para a prestacéo
de servicos auxiliares de tipo bancario.

4. Se uma CDT pretender prestar quaisquer servigos auxiliares de tipo bancério a
partir de uma entidade juridica separada que seja parte do mesmo grupo de
empresas que, finalmente, sdo controladas pela mesma empresa-mée, a autorizagao
referida no n.° 2 apenas ¢é concedida quando satisfeitas as seguintes condi¢oes:

(@)

a entidade juridica separada ser autorizada enquanto institui¢ao de crédito
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(6-A)

(6-B)

autorizada, como previsto no Titulo 11 da Diretiva 2006/48/CE.

(b) a entidade juridica separada satisfazer os requisitos prudenciais
estabelecidos no artigo 57.°, ponto (1) e pontos (3) e (4), e 0s requisitos de
supervisdo estabelecidos no artigo 58.°;

(© a entidade juridica separada nao prestar ela propria qualquer dos servicos
essenciais referidos na Secgdo A do Anexo; e

(d) a autorizacao referida na alinea (a) ser utilizada apenas para a prestacédo dos
servicos auxiliares de tipo bancario referidos na Sec¢do C do Anexo;

Se uma CDT pretender designar uma instituicao de crédito ndo abrangida pelos n.°s
3 ou 4, a autorizacao referida no n.° 2 apenas e concedida nas seguintes condigdes:

(@) a instituicdo de crédito ser uma instituicdo de crédito autorizada, na acecao
do Titulo Il da Diretiva 2006/48/CE.

(b) a instituicéo de crédito ndo prestar ela prdpria os servicos essenciais
referidos na Seccéo A do Anexo; e

(© a autorizacao referida no ponto (a) apenas ser utilizada para a prestacéo dos
servicos auxiliares de tipo bancario referidos na Sec¢cdo C do Anexo e ndo
poder realizar quaisquer outras atividades;

A autoridade competente referida no artigo 53.°, n.° 1, pode requerer a uma CDT
gue designe uma ou mais instituicdes de crédito, ou que designe uma instituicédo de
crédito além dos servigos que ela propria presta nos termos o n.° 2, alinea b), se
considerar que a exposi¢cdo de uma instituicdo de credito a concentracao de riscos,
nos termos do artigo 57.°, n.°s 3 e 4, ndo é suficientemente mitigada. As instituicoes
de crédito designadas sdo consideradas agentes de liquidacao.

As CDT autorizadas a prestar quaisquer servi¢cos auxiliares de tipo bancério e as
instituicdes de crédito designadas nos termos do n.° 2, alinea a), tém de cumprir
sempre as condi¢des necessarias para a autoriza¢cdo nos termos do presente
Regulamento e de notificar sem demora as autoridades competentes sobre quaisquer
alteracdes materiais que afetem as condic¢des de autorizacao.

A ABE, apds consulta a AEVMM, elabora projetos de normas técnicas de
regulamentacao para requisitos de capital adicionais, de forma a refletir a
importancia sistémica das CDT e para especificar mais pormenorizadamente as
informacdes requeridas para permitir um controlo efetivo do risco de liquidez
intradiario. Esses projetos de normas técnicas de regulamentacdo devem refletir os
requisitos de capital internacionalmente acordados para as institui¢ées financeiras
sistémicas e incluir indicadores de controlo para a gestao de liquidez intradiaria.

A ABE deve apresentar esses projetos de normas técnicas de regulamentacéo a
Comissao num prazo de seis meses a contar da data da entrada em vigor do presente
Regulamento.
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E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacéo a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 52.°-A
Controlo permanente dos requisitos de acesso

A AEVMM deve acompanhar de perto e informar anualmente a Comisséo dos
regimes de licencas em matéria de acesso a infraestrutura dos mercados financeiros
e de eventuais efeitos negativos no estabelecimento de um mercado Unico
competitivo ao nivel dos servigos financeiros de pds-negociacdo, nomeadamente
quando a utilizacéo de tais licengas possa ter o objetivo de evitar a concorréncia por
parte de outros espacos de negociacao e das CPC.

Quando estas comunicacfes demonstrem a existéncia de obstaculos permanentes a
concorréncia ao nivel dos servicos financeiros de pds-negociagdo que constitua um
risco sistémico e uma caucao implicita dos contribuintes a infraestrutura dos
mercados financeiros, a Comissdo pode intervir no sentido de eliminar estes
obstaculos, ou apresentar propostas legislativas.

Artigo 53.°
Procedimento a seguir para a concessao ou recusa de uma autorizacéo

As CDT apresentam o seu pedido de autorizacdo para designar uma instituicdo de
crédito ou para prestarem quaisquer servi¢cos auxiliares de tipo bancério, nos termos
do artigo 52.°, a autoridade competente do Estado-Membro onde estdo estabelecidas.

Esse pedido deve conter todas as informacGes necessarias para permitir a autoridade
competente certificar-se de que as CDT e, quando aplicavel, a instituicao de crédito
designada estabeleceram, ao momento da autorizacéo, todas as disposi¢des necessarias
para cumprir as obrigacdes que lhes incumbem por forca do presente Regulamento.
Deve conter um programa de atividades que indique a natureza dos servigos auxiliares
de tipo bancério previstos, a estrutura organizativa das relacdes entre a CDT e, quando
aplicavel, a instituicdo de crédito designada e 0 modo como essa instituicdo de crédito
tenciona cumprir os requisitos prudenciais definidos no artigo 57.°, n.°s 1, 3 e 4, bem
como nas outras condigdes estabelecidas no artigo 52.°.

A autoridade competente aplica o procedimento previsto no artigo 15.°, n.% 3 e 6.

Se uma CDT pretender obter autorizacao para designar uma instituicéo de credito
nos termos do artigo 52.°, alinea a), antes de conceder autorizagdo a CDT, a
autoridade competente consulta as seguintes autoridades:

@ as autoridades relevantes referidas no artigo 11.°| sobre a possibilidade de a
pretendida prestacdo de servicos pela instituicdo de crédito designada afetar o
funcionamento do sistema de liquidacéo de valores mobiliarios operado pela
CDT requerente;
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(b) a autoridade competente referida no artigo 58.°, n.° 1, sobre a capacidade da
instituicdo de crédito para cumprir 0s requisitos prudenciais previstos no artigo

57.°.

4-A. Se uma CDT pretender obter autorizagdo para prestar servigos auxiliares de tipo
bancario nos termos do artigo 52.° n.° 4 [entidade juridica separada], a autoridade
competente deve, antes de conceder autorizagdo a CDT, consultar as autoridades
seguintes:

(@) as autoridades relevantes referidas no artigo 11.°, n.° 1, alineas a) e b);

(b) A autoridade competente relevante a que se refere o artigo 4.°, n.° 4, da
Diretiva 2006/48/CE;

4-B. Se uma CDT pretender obter autorizacdo para prestar servicos auxiliares de tipo
bancéario nos termos do artigo 52.° n.° 3 [mesma entidade juridica], a autoridade
competente deve, antes de conceder autorizacdo a CDT, consultar as autoridades
referidas no n.° 4-A e:

(@) as autoridades relevantes referidas no artigo 11.°, n.° 1, alinea a);

(b) as autoridades relevantes referidas no artigo 11.°, n.° 1, alinea b), que
emitem as divisas mais relevantes da Unido em que a liquidacgdo ocorre;

(© a autoridade competente a que se refere o artigo 4.%, n.° 4, da Diretiva
2006/48/CE;

(d) as autoridades competentes dos Estados-Membros em que a CDT tenha
estabelecido ligacdes interoperaveis ou personalizadas que impliquem a
transferéncia de um risco para outra CDT, em conformidade com o artigo
50.5;

(e as autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento em que as
atividades da CDT sejam substancialmente importantes para o
funcionamento do mercado de valores mobiliarios e a protecédo dos
investidores, na acecdo do artigo 22.°, n.° 4;

()] as autoridades competentes responsaveis pela supervisao dos participantes de
uma CDT estabelecida em trés Estados-Membros que detenham o maior
volume de liquidac@es, em valor agregado, ao longo do periodo de um ano
no sistema de liquidacéo de valores mobiliarios da CDT;

(99 aAEVMM e aABE;

As autoridades referidas nas alineas a) a f) do primeiro paragrafo e as autoridades

referidas nas alineas a) e b) do n.° 4-A emitem um parecer fundamentado sobre a

autorizagcdo num prazo de 30 dias a contar da data de rece¢do da informacéao

referida no terceiro paragrafo. Quando uma autoridade nédo transmitir um parecer
nesse prazo, considera-se que essa autoridade emitiu um parecer positivo. Se, pelo
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menos, uma das autoridades referidas nas alineas a) e f) emitir um parecer negativo
e a autoridade competente pretender conceder a autorizacdo, a questao deve ser
remetida para a AEVMM, que pode agir no exercicio das competéncias que Ihe sdo
conferidas pelo artigo 19.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

A AEVMM elabora, apds consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de regulamentacao que especifiquem as informacdes que a CDT requerente
deve fornecer a autoridade competente.

A AEVMM apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo, o mais tardar, no prazo de seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

A AEVMM elabora, ap6s consulta aos membros do SEBC, projetos de normas
técnicas de execucdo para definir formularios, modelos e procedimentos normalizados
para a consulta as autoridades referidas no n.° 4, antes da concessdo da autorizagéo.

A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de execucao, o
mais tardar seis meses ap6s a entrada em vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de execucdo referidas
no primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto no artigo 15.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 54.°
Extensdo dos servigos auxiliares de tipo bancario

As CDT que pretendam alargar os servigos auxiliares de tipo bancario em relacdo aos
quais designam uma instituicdo de crédito ou que pretendam prestar esses servigos
apresentam um pedido de extensao a autoridade competente do Estado-Membro em
que estdo estabelecidas.

O pedido de extensao fica sujeito ao procedimento previsto no artigo 53.°.
Artigo 55.°
Revogacao da autorizacao

A autoridade competente do Estado-Membro de estabelecimento da CDT pode
revogar a autorizagdo em qualquer das seguintes circunstancias:

@ se a CDT néo tiver utilizado a autorizagdo durante 12 meses, renunciar
expressamente a autorizacdo ou se a instituicdo de crédito designada néo tiver
prestado quaisquer servicos ou exercido quaisquer atividades durante os seis
meses anteriores;
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(b) se a CDT tiver obtido a autorizacdo recorrendo a declaracGes falsas ou a
qualquer outro meio irregular;

(© se a CDT ou a instituicdo de crédito designada tiverem deixado de satisfazer as
condic¢des com base nas quais a autorizacdo foi concedida e néo tiverem
tomado as medidas de correcdo requeridas pela autoridade competente, dentro
do prazo estabelecido;

(d) se a CDT ou a instituicdo de crédito designada tiverem infringido de forma
grave e sistematica os requisitos do presente Regulamento.

2. Antes de revogar a autorizacao, a autoridade competente consulta as autoridades
relevantes nos termos do artigo 11.°, n.°1, alinea a), bem como as autoridades
mencionadas no artigo 58.%, n.° 1, acerca da necessidade de revogar a autorizacao,
exceto quando tal deciséo for de carater urgente.

3. A AEVMM e qualquer uma das autoridades relevantes referidas no artigo 11.°, n.° 1,
alinea a), podem, a qualquer momento, solicitar & autoridade competente do Estado-
Membro de estabelecimento da CDT que averigue se a mesma e, quando aplicavel, a
instituicdo de crédito designada continuam a cumprir as condi¢fes que serviram de
base a autorizacéo.

4. A autoridade competente pode limitar a retirada da autorizacdo a um determinado
servigo, atividade ou instrumento financeiro.

Artigo 56.°
Registo das CDT

1. As decisOes tomadas pelas autoridades competentes nos termos dos artigos 52.°, 54.% e
55.° devem ser imediatamente notificadas a AEVMM.

2. Nos termos do artigo 19.°, n.° 3, a AEVMM inclui, na lista que é obrigada a divulgar
no seu sitio web, as seguintes informacdes:

@ a denominacéo de todas as CDT que foram objeto de uma decisdo nos termos
dos artigos 52.°, 54.° ¢ 55.9;

(b) a denominacdo de todas as instituicdes de crédito designadas;

(© a lista dos servicos auxiliares de tipo bancario que a CDT ou a instituicdo de
crédito designada esté autorizada a prestar aos participantes das CDT.

3. As autoridades competentes notificam a AEVMM, CDT ou as institui¢cbes que
prestam servicos auxiliares de tipo bancario, de acordo com os requisitos do direito
nacional, no prazo de 90 dias ap6s a entrada em vigor do presente Regulamento.

Artigo 57.°
Requisitos prudenciais aplicaveis as instituicdes de crédito designadas para prestar servi¢os
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(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

()
(h)
(i)
)

auxiliares de tipo bancéario

As CDT autorizadas ou as instituicdes de crédito designadas para prestar servigos
auxiliares de tipo bancéario prestam apenas os servigos referidos na Seccéo C do
Anexo que sejam abrangidos pela autorizagéo.

As CDT autorizadas ou as institui¢des de crédito designadas para prestar servi¢os
auxiliares de tipo bancéario cumprem os atos legislativos, atuais ou futuros aplicaveis
as instituicdes de credito.

As CDT autorizadas ou as instituicdes de crédito designadas para prestar servigos
auxiliares de tipo bancério satisfazem, relativamente a cada um dos sistemas de
liquidacéo de valores mobiliarios, os seguintes requisitos prudenciais relativamente
aos riscos de crédito associados a esses Servicos:

criam um sistema solido de gestdo dos riscos de crédito correspondentes;

identificam a origem desses riscos de crédito, com frequéncia e regularidade, avaliam
e examinam as correspondentes exposi¢Oes ao risco e utilizam os instrumentos de
gestdo de riscos adequados para controlar esses riscos;

cobrem integralmente os riscos de crédito associados aos mutudrios individuais,
utilizando garantias e outros recursos financeiros equivalentes;

Se forem necessérias garantias para gerir o seu risco de crédito correspondente, apenas
aceitam garantias de elevada liquidez, na ace¢do do artigo 46.° do Regulamento (UE)
Nn.° 648 e das normas técnicas de regulamentacédo adotadas em virtude deste ultimo.

estabelecem e aplicam margens e limites de concentracdo devidamente conservadores
em relacdo aos valores das garantias constituidas para cobrir as exposicdes ao risco de
crédito referidas na alinea c);

implementam acordos juridicamente vinculativos que permitam que as garantias sejam
rapidamente vendidas ou penhoradas, em especial no caso de garantias transfronteiras;

fixam limites para os seus riscos de crédito correspondentes;

analisam quaisquer provaveis riscos de crédito residuais e planeiam a forma de lhes
fazer face, adotam regras e procedimentos para pdr em préaticas esses planos;

apenas concedem crédito aos participantes que nelas possuam contas em numerario;

preveem um procedimento de reembolso automatico do crédito intradiario e
desencorajam o crédito overnight, atraveés da aplicacdo de uma taxa sancionatoria
eficaz que aja como um desincentivo adequado.

As CDT autorizadas ou institui¢cbes de crédito designadas para prestar servi¢os
auxiliares de tipo bancario satisfazem, relativamente a cada um dos sistemas de
liquidagdo de valores mobiliérios, os seguintes requisitos prudenciais relativamente
aos riscos de liquidez associados a esses Servigos:
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(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

(e-A)

dispdem de um sistema solido para avaliar, controlar e gerir 0s seus riscos de
liquidez relativamente a todas as divisas do sistema de liquidacao de valores
mobiliarios em relacdo ao qual atuam como agente de liquidacéo;

controlam em permanéncia o nivel de ativos liquidos que detém e determinam
o valor dos seus ativos liquidos disponiveis, tendo em conta margens
adequadas sobre esses ativos;

medem continuamente as suas necessidades de liquidez necessidades e 0s seus
riscos; ao fazé-lo, ttm em conta o risco de liquidez gerado pelo incumprimento
dos dois participantes em quem tenha as maiores posicoes;

atenuam os riscos de liquidez correspondentes por meio de recursos de
disponibilizacdo imediata, como acordos de pré-financiamento e, na auséncia
destes, tentando obter as linhas de crédito necessarias ou acordos similares
para cobrir as correspondentes necessidades de liquidez apenas junto de
instituicdes com um perfil de risco e de mercado adequado, e identificam,
avaliam e controlam os seus riscos de liquidez emergentes dessas instituicoes;

estabelecem e pGem em prética limites de concentracdo adequados em relacao
a cada um dos fornecedores de liquidez correspondentes, incluindo a sua
empresa-mae e filiais, garantindo que pode resistir a desisténcia de, pelo
menos, dois dos seus fornecedores de liquidez ao mesmo tempo;

Deve controlar e comunicar as autoridades competentes as suas
necessidades intradiarias de liquidez e a forma como estas sdo supridas,
incluindo?:

(i) Requisito de liquidez maximo diario;

(i) Liquidez intradiaria disponivel;

(iii) Pagamentos totais;

(iv)  Obrigagdes temporalmente especificas e outras obrigagdes citricas;

(V) Valor dos pagamentos do cliente feitos em nome dos clientes das
instituigdes financeiras;

(vi)  Linhas de crédito intradiarias alargadas aos clientes das instituices
financeiras;

(vii)  Momento dos pagamentos intradiarios;

(viii) Capacidade de tratamento intradiaria;

! Comité de Basileia de Supervisdo Bancéria, Documento de Consulta, «<Monitoring Indicators for
Intraday Liquidity Management» (Controlar os indicadores para a gestdo da liquidez intradiaria),

julho de 2012.
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(f)

(9)

(h)

(i)

)

determinam e testam a suficiéncia dos recursos correspondentes, através de
testes de esforco periodicos e rigorosos;

analisam e planeiam a forma de fazer face a eventuais défices de liquidez nao
cobertos, adotam regras e procedimentos para por em pratica esses planos;

baseiam 0s seus servigos de crédito intradiario em recursos proporcionados e
pelo menos com a mesma maturidade, compostos por capital, depdsitos em
numerario e acordos de empréstimo;

depositam os saldos de caixa em contas especiais abertas junto de bancos
centrais, sempre que isso seja praticavel e tal opcao esteja disponivel,

asseguram que podem reutilizar e tornar a hipotecar garantias apenas
mediante consentimento por escrito do cliente, salvo nos casos em que 0
cliente esteja em incumprimento, bem como a publicacéo de todas as taxas
recebidas por servicos prestados;.

5. A ABE elabora, ap6s consulta a AEVMM e com os membros do SEBC, normas
técnicas de regulamentacao que especifiqguem o seguinte:

@) a frequéncia da avaliacdo e exame dos riscos de crédito referidos no n.° 3,
alinea b), e os tipos de instrumentos de gestao de risco a utilizar para controlar
0s riscos decorrentes dessas exposicoes;

(b) 0 que se entende por recursos financeiros equivalentes, para efeitos do n.° 3,
alinea c);

(© o tipo de garantia que pode ser considerada como tendo baixos riscos de
crédito, de liquidez e de mercado, os efeitos do n.° 3, alinea d);

(d) 0 que se entende por margens adequadas, para efeitos do n.° 3, alinea €), e do
n.° 4, alinea b);

(e) os limites de concentracdo em relacdo aos valores das garantias referidas no do
n.% 3, alinea e), aos riscos de crédito referidos no n.° 3, alinea g), e aos
fornecedores de liquidez referidos no n.° 4, alinea e);

()] 0 que se entende por taxas dissuasivas, os efeitos do n.° 3, alinea j);

(9) 0s pormenores do sistema de andlise referido no n.° 4, alinea b), e 0 método de
calculo do valor dos ativos liquidos disponiveis, para efeitos da do n.° 4, alinea
b), e das necessidades de liquidez e dos riscos referidos no n.° 4, alinea c);

(h) 0 que se entende por recursos de disponibilizacdo imediata por perfil de risco e
de mercado adequado, para efeitos do n.° 4, alinea d);

Q) a frequéncia, o tipo e o horizonte temporal dos testes de esfor¢o, para efeitos
do n. ° 4, alinea f);
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() 0s critérios para determinar quando é praticavel e esta disponivel a opg¢éo de
depositar saldos de caixa em contras abertas junto de bancos centrais, para
efeitos do n.° 4, alinea j);

(i-A) o conjunto completo dos indicadores identificados do n.° 4, alinea e-A).

A EBA apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de regulamentacdo, o
mais tardar seis meses ap6s a entrada em vigor do presente Regulamento.

E delegado na Comisséo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010.

Artigo 58.°

Supervisdo das institui¢oes de crédito designadas para prestar servigos auxiliares de tipo
bancério e das CDT autorizadas como instituicdes de crédito

1. Cabe a autoridade competente referida na Diretiva 2006/48/CE a responsabilidade
pela autorizacdo e supervisdo das instituicGes de crédito designadas para prestar
servigos auxiliares de tipo bancario, nas condicdes previstas nessa Diretiva, no que se
refere ao cumprimento do artigo 57.°, n.% 3 e 4, do presente Regulamento.

2. A autoridade competente referida no artigo 9.°, ap6s consulta a autoridade competente
referida no n.° 1, analisa e avalia, pelo menos uma vez por ano, se as instituicoes de
crédito designadas cumprem o artigo 75.°, n.° 1, e se foram adotadas todas as
disposi¢des necessarias, entre as instituicdes de crédito designadas e a CDT, para lhes
permitir cumprir as obrigac6es impostas pelo presente Regulamento.

3. Tendo em vista a protecdo dos participantes nos sistemas de liquidacdo de valores
mobiliarios que gerem, as CDT devem assegurar-se de que quaisquer instituicbes de
crédito que designam lhes ddo acesso a toda a informacao necessaria para os fins do
presente Regulamento, e comunicam as autoridades competentes referidasnon.’ 1 e
no artigo 9.° quaisquer infracOes a essa obrigacao.

4. A fim de garantir praticas de supervisao coerentes, eficientes e eficazes em toda a
Unido, no que diz respeito as instituicdes de crédito designadas para prestarem
servigos auxiliares de tipo bancario, a ABE, em estreita cooperacdo com a AEVMM e
com os membros do SEBC, pode emitir orientacGes dirigidas as autoridades
competentes, em conformidade com o artigo 16.° do Regulamento (UE) n.°
1093/2010.
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(3-A)

TiTuLoV

SANCOES

Artigo 59.°
Sangdes e medidas administrativas

Sem prejuizo do direito que os Estados-Membros tém de prever e de impor sanc¢ées
penais, os Estados-Membros fixam as normas relativas as medidas e sangdes
administrativas aplicaveis nas circunstancias definidas no artigo 60.° as pessoas
responsaveis pela infracdo ao disposto no presente Regulamento, e tomam todas as
medidas necessarias para garantir a sua implementacéo. Essas san¢fes e medidas
devem ser eficazes, proporcionadas e dissuasivas.

No prazo de 24 meses a contar da entrada em vigor do presente Regulamento, 0s
Estados-Membros notificam a Comissdo e a AEVMM as regras a que se refere o
primeiro paragrafo. Os Estados-Membros notificam imediatamente & Comissdo e a
AEVMM qualquer alteracdo subsequente dessas regras.

As autoridades competentes sdo dotadas de poderes para aplicar as san¢fes e medidas
administrativas as CDT, as institui¢fes de crédito designadas, aos membros dos seus
6rgdos de direcdo e a quaisquer outras pessoas que controlem efetivamente a sua
atividade, bem como a quaisquer outras pessoas individuais ou coletivas, responsaveis
por uma infracdo.

No exercicio dos seus poderes de sancao, nas circunstancias definidas no artigo 60.°,
as autoridades competentes cooperaram estreitamente entre si para garantir que as
sancOes e medidas produzem os efeitos desejados nos termos do presente
Regulamento, e coordenam a sua atuacao para evitar eventuais duplica¢fes ou
sobreposicdes aquando da aplicacdo de medidas e san¢des administrativas em casos
transfronteiras, em conformidade com o artigo 12.°.

As CDT devem ser responsaveis pelas perdas incorridas pelos seus membros e/ou
participantes em consequéncia da perda de um instrumento financeiro provocada
pelas referidas CDT, salvo se puderem provar que a perda resultou de um
acontecimento externo alheio ao seu controlo, cujas consequéncias teriam sido
inevitaveis apesar de todos os esforcos aceitaveis no sentido de evita-las. Os critérios
de responsabilidade e os requisitos de restituicdo por perdas ou danos imputaveis as
CDT, negligéncia ou incumprimento devem ser transparentes, baseados no risco e
coerentes com a legislacéo aplicavel, bem como sujeitos a supervisao pela
autoridade competente.

A AEVMM, apds consulta aos membros do SEBC, elabora projetos de normas
técnicas de regulamentacéo para especificar tais responsabilidades, tendo em conta
se os Estados-Membros previram servicos partilhados e incluindo disposic¢des para
limites contratuais da responsabilidade das CDT.
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A AEVMM apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo [0 mais tardar, no prazo seis meses a contar da data de entrada em
vigor do presente Regulamento].

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentaco a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do procedimento previsto
nos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 60.°

Poderes de sancéo

1. O presente artigo aplica-se as seguintes disposi¢cdes do presente Regulamento:

(@)

prestacdo dos servicos previstos no Anexo 1, Secgdes A, B e C, em infracdo
aos artigos 14.°, 23.°e 52.°;

(b) obtencdo das autorizagdes exigidas nos termos dos artigos 14.° e 52.° por meio
de declaragdes falsas ou por qualquer outro meio ilicito, como previsto no
artigo 18.%, n.° 1, alinea b), e no artigo 55.2, n.° 1, alinea b);

(© incumprimento, por parte das CDT, da obrigacdo de deterem o capital exigido,
em infracdo ao artigo 44.°, n.° 1;

(d) incumprimento, por parte das CDT, da obrigacdo de respeitarem os requisitos
em matéria de organizacdo, em infragdo aos artigos 24.° a 28.°;

(e) incumprimento, por parte das CDT, da obrigacdo de respeitarem as normas de
conduta, em infracdo aos artigos 29.° a 32.°;

()] incumprimento, por parte CDT, da obrigacdo de satisfazerem os requisitos
aplicaveis aos servigos de CDT, em infracdo aos artigos 34.° a 38.°;

(9) incumprimento, por parte das CDT, da obrigacdo de satisfazerem os requisitos
prudenciais, em infracdo aos artigos 40.° a 44.°;

(h) incumprimento, por parte das CDT, da obrigacdo de respeitarem o0s requisitos
relativos as ligacGes de CDT, em infracdo aos artigos 45.° a 38.%;

Q) recusas abusivas, por parte das CDT, em conceder os diversos tipos de acesso,
em infracdo aos artigos 47.°a 51.°;

() incumprimento, por parte das instituicdes de crédito designadas, da obrigagdo
de satisfazerem os requisitos prudenciais especificos relacionados com os
riscos de crédito, em infracdo ao artigo 57.°, n.° 3;

(K) incumprimento, por parte das instituigdes de crédito designadas, da obrigagéo
de satisfazerem os requisitos prudenciais especificos relacionados com os
riscos de liquidez, em infracdo ao artigo 57.°, n.° 4;
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Sem prejuizo dos poderes de supervisdo das autoridades competentes, nos casos de
infracdo referidos no n.° 1, as autoridades competentes dispdem, em conformidade
com a legislacédo nacional, dos poderes para aplicar, no minimo, as seguintes medidas
e sanc¢Oes administrativas:

@ uma declaracdo publica que identifique a pessoa responsavel e a natureza da
infracdo;

(b) uma ordem que obrigue a pessoa responsavel pela infragdo a cessar essa
conduta e a abster-se de a repetir;

(© a revogacdao das autorizacdes concedidas nos termos dos artigos 14.° e 52.°, em
conformidade com os artigos 18.° e 55.°.

(d) a destituicdo dos membros dos 6rgéos de direcédo das instituicGes responsaveis
pela infragéo;

(e) sancOes pecuniarias administrativas, até um valor maximo equivalente ao
dobro do montante dos lucros obtidos em resultado da infragéo, caso possa ser
determinado;

M no caso das pessoas singulares, sangdes pecuniarias administrativas até ao
valor maximo de 5 milhdes de euros, ou até 10 % do volume de negdcios anual
total dessa pessoa durante o ano civil anterior;

(09) no caso das pessoas coletivas, san¢fes pecuniarias administrativas até 10 % do
seu volume de negdcios anual total durante o exercicio financeiro precedente;
se a empresa for uma filial de uma empresa-mae, o volume de negdcios total
anual considerado deve ser o volume de negdcios anual total resultante das
contas consolidadas da empresa-mée do grupo no exercicio financeiro anterior;

As autoridades competentes podem dispor de outros poderes de san¢do para além dos
previstos no n.° 2 e podem estabelecer niveis de san¢des pecuniarias administrativas
mais elevados do que os fixados nesse nimero.

As sancOes e medidas administrativas impostas em virtude da infracdo do disposto no
presente Regulamento sdo publicadas sem demora, e incluem, no minimo,
informacdes sobre o tipo e a natureza da infracdo, bem como a identidade das pessoas
responsaveis, a menos que essa divulgacdo ponha seriamente em risco a estabilidade
dos mercados financeiros. Sempre que essa publicacdo seja suscetivel de causar danos
desproporcionados as partes envolvidas, as autoridades competentes publicam as
medidas e as san¢Ges em regime de anonimato.

A publicacéo de sangdes deve respeitar os direitos fundamentais inscritos na Carta dos
Direitos Fundamentais da Unido Europeia, em especial o respeito pela vida privada e
familiar e o direito a protecdo de dados pessoais.
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Artigo 61.°

Aplicacéo eficaz das sangOes

1. Ao determinarem o tipo e o nivel de san¢des ou medidas administrativas, as
autoridades competentes tém em consideracdo os seguintes critérios:

@ a gravidade e a duracéo da infracdo;

(b) 0 grau de responsabilidade da pessoa responsavel,;

(© a envergadura e a capacidade financeira da pessoa responsavel, conforme
indicado pelo volume de negdcios total da pessoa coletiva responsavel ou pelo
rendimento anual da pessoa singular responsavel;

(d) a importancia dos lucros obtidos, ou das perdas evitadas, pela pessoa singular
ou coletiva responsavel, ou as perdas ocasionadas a terceiros pela infracdo, na
medida em que possam ser determinados;

(e o nivel de colaboracdo da pessoa responsavel com a autoridade competente,
sem prejuizo da necessidade de assegurar a restituicdo dos lucros ganhos ou do
prejuizos evitados por essa pessoa;

()] anteriores infracdes da pessoa responsavel.

2. As autoridades competentes podem ter em conta fatores suplementares, se estes

estiverem previstos no direito nacional.

Artigo 62.°

Comunicagéo das infragdes

1. Os Estados-Membros instituem mecanismos eficazes para incentivar a comunicagao as
autoridades competentes das infragdes ao presente Regulamento.

2. Os mecanismos referidos no n.° 1 devem compreender, pelo menos:

(@)

(b)

(©)

(d)

procedimentos especificos para a rececao e investigacdo de relatérios sobre as
infracdes;

a protecdo adequada para as pessoas que comunicam infragfes potenciais ou
reais;

a protecdo dos dados de carater pessoal relativos quer a pessoa que comunica
as infracOes potenciais ou reais quer a pessoa acusada, em conformidade com
0s principios consagrados na Diretiva 95/46/CE;

procedimentos adequados com vista a salvaguarda dos direitos de defesa e a
ser ouvida da pessoa acusada, antes da adocdo de uma deciséo final que a
afete, bem como do seu direito efetivo de recurso a um tribunal imparcial
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contra qualquer decisé@o ou medida que a afete.
| Artigo 63.°
Delegacéo de poderes

A Comissao pode adotar atos delegados, nos termos do artigo 64.°, relativamente ao
artigo 2., n.° 2, ao artigo 22.°, n.° 6, ao artigo 23.°, n. 1 e n.° 4, ao artigo 30.°, n.° 1 e
n.° 3, ao artigo 37.%,n.° 1, ao artigo 50.°, n.°1, n.°2en.° 3, e ao artigo 51.°,n.°2 e n.° 3.

Artigo 64.°
Exercicio da delegacéo

1. O poder de adotar atos delegados conferido a Comisséo fica sujeito as condigdes
estabelecidas no presente artigo.

2. A delegacdo de poderes referida no artigo 63.° é concedida por um periodo de tempo
indeterminado, a partir da data de entrada em vigor do presente Regulamento.

3. A delegacdo de poderes referida no artigo 63.° pode ser revogada em qualquer
momento pelo Parlamento Europeu ou pelo Conselho. Uma deciséo de revogacao pde
termo a delegacéo dos poderes nela especificados. Entra em vigor no dia seguinte ao
da sua publicagéo no Jornal Oficial da Unido Europeia ou numa data posterior nela
especificada. A decisdo de revogacao ndo afeta a validade dos atos delegados ja em
vigor.

4. Sempre que adotar um ato delegado, a Comissdo notifica-o simultaneamente ao
Parlamento Europeu e ao Conselho.

5. Os atos delegados adotados em aplicacdo do disposto no artigo 63.° s6 entram em
vigor se nem o Parlamento Europeu nem o Conselho formularem obje¢des no prazo de
dois meses a contar da notificacdo do ato a estas duas instituicdes ou se, antes do
termo desse prazo, o Parlamento Europeu e o Conselho informarem a Comissao de
que ndo formulardo objecGes. Esse prazo pode ser prorrogado por dois meses, por
iniciativa do Parlamento Europeu ou do Conselho.

Artigo 65.°
Competéncias de execucdo

A Comissao pode adotar atos de execugéo, nos termos do artigo 23.%, n.° 6, e do artigo
52.° n.92, terceiro paragrafo. Esses atos de execucdo sdo adotados nos termos do
procedimento de exame a que se refere o artigo 66.%, n.° 2.

Artigo 66.°
Procedimento de comité

1. A Comissao ¢ assistida pelo Comité Europeu dos Valores Mobiliarios criado pela
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Decis&o 2001/528/CE* da Comissdo. Esse Comité constitui um comité na ace¢do do
Regulamento (UE) n.° 182/2011.

2. O artigo 5.° do Regulamento (UE) n.° 182/2011 aplica-se quando a Comissdo exerce
as competéncias de execugéo conferidas pelo presente Regulamento.

TiTuLo VI

ATOS DELEGADOS, DISPOSICOES TRANSITORIAS, ALTERACOES A DIRETIVA 98/26/
CE E DISPOSICOES FINAIS

Artigo 67.°
Disposic@es transitorias

1. As instituicbes que tenham prestado os servigos indicados no Anexo antes de [JO:
nserir a data de entrada em vigor do presente Regulamento] e que tenham sido
notificadas a AEVMM como CDT, nas condi¢es estabelecidas no artigo 19.%, n.° 4,
devem obter todas as autoriza¢fes necessarias para os efeitos do presente
Regulamento até de 31 de dezembro de 2014.

2. A partir de 1 de janeiro de 2015, o mais tardar, uma CDI que preste 0s servi¢os de
CDT indicados no Anexo | e que esteja estabelecida num pais terceiro deve obter
todas as autorizacdes da autoridade competente do Estado-Membro em que presta os
Sseus servicos, se pretender estabelecer-se e prestar esses servi¢cos com base no artigo
14.°, ou solicitar o reconhecimento pela AEVMM, se pretender prestar servi¢cos com
base no artigo 23.°.

3. Se, a data da entrada em vigor do presente Regulamento, uma CDT estabelecida num
pais terceiro ja prestar servicos num Estado-Membro, em conformidade com a
legislacdo nacional desse Estado-Membro, essa CDT € autorizada a prosseguir a
prestacdo de servigos, até a autorizacao referida no artigo 14.° ou um ano apds o
reconhecimento referido no artigo 23.°, serem concedidos ou recusados.

4. As ligacBes entre uma CDT estabelecida num pais terceiro e CDT autorizadas nos
Estados-Membros serdo aceites, até a autorizacdo referida no artigo 14.°ou o
reconhecimento referido no artigo 23.° serem concedidos ou recusados.

Artigo 68.°
Alteracdo da Diretiva 98/26/CE

1. O artigo 2.°, alinea a), primeiro paragrafo, terceiro travessdo, da Diretiva 98/26/CE
passa a ter a seguinte redacao:

! JO L 191 de 13.7.2001, p. 45.
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- designado, sem prejuizo de outras condi¢des mais rigorosas de aplicacéo geral
previstas na legislacdo nacional, como sistema e notificado a Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados pelo Estado-Membro cuja
legislacéo é aplicavel, depois de esse Estado-Membro se ter certificado da
adequacao das regras do sistema”.

No prazo de [seis meses apds a data de entrada em vigor do presente Regulamento],
o0s Estados-Membros adotam, publicam e notificam a Comissao as medidas
necessarias para dar cumprimento ao disposto no n.° 1.

Artigo 69.°
Relatorios e analise

A AEVMM, em cooperacdo com a ABE e as autoridades referidas nos artigos 9.° e
11.°, apresenta a Comisséo relatérios anuais onde sdo analisadas as tendéncias, 0s
riscos potenciais e as vulnerabilidades dos mercados de servicos abrangidos pelo
presente Regulamento, apresentando sempre que necessario recomendacdes de
medidas preventivas ou corretivas. Esses relatorios devem incluir, pelo menos, uma
avaliacao dos seguintes elementos:

@ I eficiéncia da liquidacao no que toca as operagdes nacionais e transfronteiras
para cada Estado-Membro, com base no nimero e volume das falhas de
liquidacdo, no montante das sancdes referidas no artigo 7.°, n.° 4, no nimero e
volume das operagdes de compra forcada referidas no artigo 7.°, n.° 4 e em
qualquer outro critério pertinente;

(b) I liquidagdes que ndo se realizam nos sistemas de liquidagédo de valores
mobiliarios operados por CDT, com base no numero e volume de transacdes e
em quaisquer outros critérios baseados nas informaces recebidas no ambito
do artigo 16.%, n.° 2;

(©) I prestagao transfronteiras dos servigos abrangidos pelo presente Regulamento,
com base no numero e tipos de ligagdes CDT, no nimero de participantes
estrangeiros nos sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios operados por
CDT, no numero e volume de transacdes que envolvem esse tipo de
participantes, no numero de emitentes estrangeiros que registam os seus
valores mobiliarios em CDT, em conformidade com o artigo 47. °, e em
quaisquer outros critérios;

(c-A) funcionamento do processo de analise pelos pares para a supervisao
transfronteirica do artigo 22.°, n.° 5-A, e se uma mudanca para colégios
formais de supervisores seria adequada, dadas as alteragdes no cenario
competitivo de pds-negociacgdo, incluindo a emergéncia de quaisquer novos
participantes, assim como qualquer consolidagdo no numero de CDT e 0s
resultados das outras avalia¢fes executadas no ambito do presente artigo.

(c-B) necessidade de sancdes adicionais para falhas de liquidacédo em relacéo a
reportes, acompanhadas, se necessario, de uma proposta legislativa;

PE492.931v02-00 90/107 RR\927233PT.doc



2-B.

(c-C) necessidade de flexibilidade adicional no que diz respeito a sang¢des por falha
de liquidacéo em relacéo a valores mobiliarios iliquidos, acompanhada, se
necessario, de uma proposta legislativa;

Os relatorios referidos no n.° 1, que abrangem um ano civil, devem ser transmitidos a
Comissao antes de 30 de abril do ano civil subsequente.

No prazo de [JO: inserir a data de trés anos apds a entrada em vigor do presente
Regulamento], a AEVMM e a ABE elaboram, apds consulta ao SEBC, um relatério
que avalie se as CDT devem continuar a poder operar servigos auxiliares de tipo
bancario no interior da mesma entidade juridica, nos termos do artigo 52.°, ou se
essa atividade constitui um risco para a estabilidade financeira e a concorréncia nos
servigos de liquidacdo na Unido. A Comissdo podera, se necessario, apresentar uma
proposta legislativa, baseada nesse relatério, para limitar esta atividade no &mbito
da mesma entidade juridica.

No prazo de [JO: inserir a data de entrada em vigor do presente Regulamento], a
Comisséo deve publicar uma avaliacdo sobre a viabilidade e a conveniéncia de
incluir os OIEVM ou certos OIEVM no ambito de algumas ou todas as disposicoes
do presente regulamento e, se necessario, examinar a possibilidade de apresentar
uma proposta legislativa.

Artigo 70.°
Entrada em vigor e execugao

O presente Regulamento entra em vigor no vigésimo dia subsequente ao da sua
publicacdo no Jornal Oficial da Uni&o Europeia.

O artigo 5.° aplica-se a partir de 1 de janeiro de 2015.
O artigo 3.2, n.°1, aplica-se, a partir de 1 de janeiro de 2015, a valores mobiliarios

emitidos apos essa data e, a partir de 1 de janeiro de 2020, a todos os valores
mobiliarios.
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O presente regulamento é obrigatdrio em todos os seus elementos e diretamente aplicdvel em
todos os Estados Membros.

Feito em Bruxelas,

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho
O Presidente O Presidente
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ANEXO

LISTA DE SERVICOS

SECCAO A
SERVICOS ESSENCIAIS DAS CENTRAIS DE DEPOSITO DE TiTULOS

1. Registo inicial de valores mobiliarios num sistema de registo escritural (“servigo
notarial”);
2. Manuten¢do de contas de valores mobilidrios ao nivel superior (“servico de

contabilizac¢do central”);

3. Gestao de um sistema de liquidagao de valores mobiliarios (“servigo de liquidagdo™).

SECCAOB

SERVICOS AUXILIARES DE TIPO NAO BANCARIO DAS CENTRAIS DE DEPOSITO DE
TITULOS QUE NAO ENVOLVAM RISCO DE CREDITO OU DE LIQUIDEZ

Servicos prestados pelas CDT que contribuem para reforcar a seguranca, a eficiéncia e a
transparéncia dos mercados de valores mobiliarios, entre os quais:

1. Servicos ligados ao servico de liquidacdo, como por exemplo:

@ Organizacdo de um mecanismo de empréstimos de valores mobiliarios, na
qualidade de agente, para os participantes de um sistema de liquidacdo de
valores mobiliarios;

(b)  Prestacdo de servigcos de gestdo de garantias, na qualidade de agente, para 0s
participantes de um sistema de liquidacdo de valores mobiliarios;

(c) Emparelhamento de liquidagGes, encaminhamento de instrugdes, confirmagéo
de transacdes, verificacdo de transacdes.

2. Servigos ligados aos servigos “notariais” e de “contabilizagdo central”, como por
exemplo:

@ Servicos ligados aos registos de acionistas;
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(b) |Processamento de operacbes societarias, incluindo servigos fiscais,
organizacéo de assembleias-gerais e servicos de informacéo;

(© Servicos associados ao lancamento de novas emissdes, incluindo a emisséo e a
admissdo de valores mobiliarios no sistema de liquidacdo de valores
mobiliarios, atribuicéo e gestdo de codigos ISIN e cddigos similares;

(d)  Encaminhamento de instrucdes e processamento, distribuicdo de ordens de
pagamento, cobranca e processamento de comissdes e preparagdo dos
relatérios correspondentes;

3. Disponibilizar, manter ou operar contas de valores mobilidrios no ambito do servico
de liquidacdo, gestdo de garantias, outros servigos auxiliares e servi¢cos conexos de
gestdo de ativos.

4. Quaisquer outros servicos, como por exemplo:
@ Prestacdo de servigos gerais de gestdo de garantias, na qualidade de agente;
(b)  Preparacgdo de relatérios regulamentares;

(© Fornecimento de informacdes, dados e estatisticas ao mercado/organismos de
estatistica ou a outras entidades governamentais ou intergovernamentais;

(d)  Prestacao de servicos de Tl e operacionais.

SECCA0 C
SERVICOS AUXILIARES DE TIPO BANCARIO

1. Prestar servicos de apoio as outros servicos essenciais ou auxiliares enumerados
nas Secgdes A e B, como por exemplo:

@ Disponibilizacdo de contas em numerario e aceitacdo de depoésitos de
participantes num sistema de liquidacdo de valores mobiliarios e titulares de
contas em valores mobiliarios, na acecdo do n.° 1 do Anexo | da Diretiva
...I../IUE [nova DFP],

(b) I Disponibilizagdo de crédito em numerario para o reembolso, 0 mais tardar
no dia util seguinte, de empréstimos em numerario destinados ao
pré-financiamento de atividades das empresas e empréstimos em valores
mobiliarios a titulares de contas de valores mobiliarios, na acec¢éo do n.° 2
do Anexo | da Diretiva .../.../UE [nova DFP];

(© Servicos de pagamento que envolvam o processamento de transaces em
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numerario e em divisas, na ace¢édo do n.° 3 do Anexo | da Diretiva .../.../UE
[nova DFP];

(c-A) Garantias e compromissos relativos a concessao e contracdo de empréstimos
de valores mobiliérios, na ace¢édo do n.° 6 do Anexo | da Diretiva .../.../UE
[nova DFP];

(c-B) Atividades de tesouraria que envolvam divisas e valores mobiliarios

relacionados com a gestdo de saldos a longo prazo dos participantes, na
acecdo do n.° 7, alineas b) e €), do Anexo | da Diretiva .../.../UE [nova CRD];
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EXPOSICAO DE MOTIVOS

Todos os anos, desde o inicio da crise financeira em 2008, a UE conduz uma avaliacao
sistematica de todas as fases do ciclo de negocia¢do, numa tentativa de reforcar as nossas
estruturas financeiras e evitar que futuras crises ocorram no futuro. Com a proposta de
regulamento da Comissao no dominio da liquidacao de valores mobiliarios e das centrais de
depdsito de titulos (CDT), conseguimos abordar a fase final deste processo, que inclui
infraestruturas e servigos de pos-negociacao.

No passado, a questédo essencial residia na redugdo dos custos para os investidores e no
aumento da eficacia. No entanto, com ap0s a crise, 0s reguladores financeiros e os decisores
politicos alargaram o seu interesse no ambiente pds-negociacao para garantir que as nossas
infraestruturas financeiras mitigam o risco de contraparte sempre que possivel, € resistente e
serve as necessidades do investidor final.

A realizacdo do mercado Unico é uma prioridade-chave para todas as instituicbes da UE,
enquanto lutamos para aumentar a competitividade, o crescimento e a estabilidade financeira.
No interesse da limitacdo dos riscos e da garantia de um ambiente competitivo para os
servigos pos-negociacdo, é necessario olhar atentamente para os modelos existentes de CDT
por toda a UE. Necessitamos de avaliar se os modelos existentes séo apropriados para 0s
futuros desenvolvimentos do mercado Unico. Um dos desenvolvimentos mais imediatos € a
introdugdo do sistema “Target2 Securities” (T2S) do BCE, previsto para 2015. Apesar de,
historicamente, ter havido uma Unica CDT para cada Estado-Membro, com a introducédo da
T2S é agora possivel ver de que forma pode ser desenvolvido um modelo mais simplificado e
integrado.

No presente relatorio, a relatora examinou atentamente os atuais sistemas de liquidacdo pds-
negociagdo para avaliar onde podem ser feitas melhorias para melhor responder as
necessidades de todos os investidores. Os outros objetivos desta legislacdo incluem o
incentivo de novos participantes, de modo a promover um ambiente competitivo, uma
reducdo dos custos transfronteiri¢os da liquidacdo e a mitigacdo do risco de contraparte que
sdo todos abordados no relatorio.

Ciclos de liquidagéo e disciplina de liquidagao

De modo a que os beneficios reais do Target2Securities sejam sentidos, € necessario
harmonizar os ciclos de liquidacdo. Muitos Estados-Membros e outros mercados
internacionais ja estdo a convergir a volta do T+2, o que significa que a data de liquidacéao
prevista ndo sera posterior ao segundo dia Gtil ap6s a ocorréncia da transacao. Por isso, isto
parece ser um primeiro passo adequado que poderd, talvez, ser reduzido no futuro.
Atualmente, ndo existe nenhuma definicdo comum em toda a UE daquilo que constitui uma
falha de liquidac&o; por isso, & muito dificil medir qual o efeito correspondente no mercado.
Todas as falhas de liquidacdo devem ser comunicadas as entidades reguladoras e divulgadas
publicamente, num formato partilhado e de forma regular.

De forma a reduzir os problemas causados pelas falhas de liquidacéo, € conveniente que as
sancOes sejam impostas aos intervenientes no mercado que incorram em infragdes e para que
as partes solicitadas possam dar inicio a um procedimento de compra forgada quatro dias
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antes da data de liquidagé@o acordada, se as suas contrapartes tiverem falhado na entrega dos
valores mobiliarios. Para além disto.

Mercados das PME em crescimento

Toda a legislacéo relativa aos mercados da UE deve ser convenientemente adaptada aos
mercados das PME em crescimento, para encorajar mais PME a entrar nos mercados de
capitais, particularmente de forma a reduzir a resisténcia das empresas perante o empréstimo
bancério. Dada a natureza frequentemente pouco liquida dos valores mobiliarios das PME, &,
desta forma, conveniente permitir que os espacos excluam os mercados das PME em
crescimento das san¢des as falhas de liquidacdo durante um periodo até 15 dias ap0s a data de
liquidacdo acordada, quando um procedimento de compra forcada pode, igualmente, ser
inicializado para garantir a entrega. Apesar de o T+2 dever ser a expectativa, deve ser
permitida alguma flexibilidade por parte dos operadores destes mercados.

Supervisao

A responsabilidade de autorizar e supervisionar as CDT deve permanecer, em primeiro lugar,
nos Estados-Membros. No entanto, para facilitar o eficaz desenvolvimento e, depois, para
coordenar a supervisdo de uma simples infraestrutura europeia de pds-negociagdo, a AEVMM
deve realizar uma revisdo pelos pares especializada das autoridades competentes nacionais
das CDT que prestam regularmente servicos transfronteiricos. As informacGes relativas ao
funcionamento das CDT devem ser partilhadas, mediante pedido, com todas as autoridades
competentes.

Servigos bancérios

Para que as CDT sejam tdo resistentes quanto possivel e mantenham uma equidade de
condigdes em toda a UE, e mesmo que pareca adequado que uma CDT queira prestar servigos
bancéarios para desempenhar a sua funcdo primaria, é necessario estabelecer uma entidade
juridica separada, constituida no ambito da legislacdo bancaria relevante (DRFP IV) para
prestar estes servicos. A medida que vai sendo colocado mais énfase na infraestrutura de
mercado através das contrapartes centrais e do aumento das necessidades de gestao colateral,
é importante que as instituicdes que prestam estes servicos sejam regulamentadas com 0s
padrdes mais elevados possiveis. Se o braco de liquidacdo de uma CDT falhar devido ao
colapso dos seus prestadores de liquidez intradiaria, por exemplo, entéo, deveria ser possivel
que outro agente bancério de liquidez pudesse tomar o seu lugar sem haver um completo
fracasso da CDT. A separacdo das atividades dentro de um grupo deve garantir que é mais
simples, numa situagdo de emergéncia, garantir o acesso do cliente aos seus valores
mobiliarios em qualquer altura. Uma situacdo semelhante num modelo integrado deve exigir
uma resolucdo juridica por parte dos administradores. As diretrizes da CPSS-IOSCO e o
recente documento de consulta lan¢ado pelo Comité de Basileia de Supervisdo Bancaria,
Documento de Consulta, “Monitoring Indicators for Intraday Liquidity Management”
(Controlar os indicadores para a gestdo da liquidez intradiaria), de julho de 2012, demonstra
as preocupac0es dos reguladores internacionais a este respeito. Podera pensar-se que qualquer
perda de eficacia na operacgdo das atividades dos valores mobilidrios e de numerério de uma
CDT enquanto entidades juridicas separadas é totalmente compensada pela reducéo no risco
sistémico para o investidor final, evitando mais procedimentos de resolucdo complexos.

Se ndo estivesse incluida uma separacdo entre os servicos bancarios e os servicos de
liquidagdo no presente regulamento, seria necessario desenvolver um regime especializado
para englobar as atividades das CDT internacionais (CDTI ), dado o seu papel enquanto
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instituicdes financeiras sistematicamente importantes.

Ligacbes das CDT

Para alcancar um cenario de pds-negociacdo mais integrado por toda a UE, € preciso reduzir o
fardo administrativo que liga uma CDT a outra CDT, no caso das ligaces normais que ndo
envolvem a transferéncia de riscos. O Target2Securities ira tornar estas ligacbes mais seguras
e mais Uteis para os intervenientes no mercado. Apesar de outros tipos de ligacdes também
deverem ser encorajados, estes exigem uma supervisao mais proxima e devem sujeitar-se a
procedimentos de autoriza¢dao mais explicitos.

Internalizacdo

Né&o existem indicadores para a proporc¢éo de atividades de liquidacdo que ocorrem fora dos
sistemas de liquidacéo operados pelas CDT e os bancos centrais na UE. Apesar de esta
atividade poder proporcionar uma pressao competitiva mediante a infraestrutura de mercado e
reduzir os custos para os investidores, a relatora acredita que todas as liquidacdes devem
ocorrer num ambiente regulamentado. Dada a falta de informag&o sobre este tipo de atividade,
é importante que o presente regulamento crie um enquadramento para o relatorio sobre as
liquidacOes internacionalizadas, para que possa ser mais bem entendido e para que o
regulamento possa ser adaptado, se necessario.

Segregacao

Os investidores devem poder escolher o nivel de protecdo exigido para os seus bens ao longo
de toda a cadeia das transacdes até a pos-negociacdo. Isto requer que as CDT oferecam
contas de cliente completamente segregadas e contas coletivas, se tal for a preferéncia do
investidor, a custos razoaveis. A legislacdo nacional evita que isto seja modificado, para que
0s custos sejam reduzidos para o investidor final que escolher este nivel da conta segregada.

Segunda hipoteca

A medida que os regulamentos, tais como 0 EMIR e a DRFP IV, colocam exigéncias de
garantias mais elevadas nas institui¢des financeiras, € muito importante que os reguladores
sejam capazes de controlar a forma como as garantias sao reutilizadas e re-hipotecadas.
Enquanto serdo desenvolvidas diretrizes pormenorizadas para o trabalho no sistema bancario
paralelo, o papel principal é desempenhado pelas CDT através das atividades de empréstimo
dos valores mobiliarios, assim como a sua fungdo notarial, significa que se encontram em boa
posicao para facultar dados aos reguladores da melhor via a seguir nesta area. Apesar disto,
deve-se sempre exigir aos investidores finais que deem o seu consentimento informado se 0s
seus bens forem utilizados por outras pessoas na cadeia de servicos pds-negociacao para
outros fins e quaisquer comissdes ganhas em relacéo a segunda hipoteca devem ser
transparentes.

Desmaterializacéo

Deve-se atribuir um prazo aos Estados-Membros que ndo desmaterializaram completamente
um prazo para garantir que os beneficios do mercado Unico nos servigos financeiros possam
ser sentidos por todos os investidores. Aos investidores de retalho deve-se dar informacdes
abrangentes sobre o processo de transicdo de acgdes certificadas para as ag0es
desmaterializadas e aqueles devem ter consciéncia dos beneficios e da seguranca dos registos
eletronicos, por oposigéo aos certificados de acdes em papel. Para que os acionistas
desempenhem um papel mais ativo no exercicio dos seus direitos perante as empresas, €
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necessario que sejam mantidos registos centrais que facilitardo a aplicacdo desses direitos.
Dada a necessidade de mudar a cultura do investidor, deve ser permitido um longo periodo de
ajustamento, embora a transi¢do para a desmaterializacdo verificada por ocasido da liquidagéo
das transagdes, e ndo por ocasido da prépria transacdo, dever ajudar a transferéncia para os
formatos eletronicos.

Direito dos valores mobiliarios e conflito de leis

E necessario alcancar um entendimento comum no sentido de ultrapassar os conflitos entre os
direitos que regem os valores mobiliarios nos varios Estados-Membros, a fim de tornar as
disposic¢des do presente regulamento plenamente funcionais. Restringir cada emitente a CDT
do seu proprio Estado-Membro ndo esta em conformidade com o mercado Unico, pelo que é
importante que esta questdo seja resolvida. Acima de tudo, uma certeza juridica para todos
intervenientes no mercado deve ser salvaguardada ao abrigo do presente regulamento,
devendo igualmente, assim que for exequivel, sair reforcada através da legislagdo relativa ao
direito dos valores mobiliarios.
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28.11.2012

PARECER DA COMISSAO DOS ASSUNTOS JURIDICOS

dirigido a Comissdo dos Assuntos Econdémicos e Monetarios

sobre a proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo a melhoria
do processo de liquidacdo de valores mobiliarios na Unido Europeia e as Centrais de Depdsito

de Titulos (CDT) e que altera a Diretiva 98/26/CE

(COM(2012)0073 — C7-0071/2012 — 2012/0029(COD))

Relator de parecer: Dimitar Stoyanov

ALTERACOES

A Comissao dos Assuntos Juridicos insta a Comissdo dos Assuntos Econdmicos e
Monetérios, competente quanto a matéria de fundo, a incorporar as seguintes alteragdes no

seu relatorio:

Alteracdo 1

Proposta de regulamento
Artigo3-n.°1

Texto da Comissao

1. As sociedades que emitem valores
mobiliarios que estdo admitidos a
negociacdo em mercados regulamentados,
asseguram que esses valores mobiliarios
sdo representados sob forma de registo
escritural, quer a titulo de imobilizacéo,
através da emissdo de um certificado
global que representa o conjunto da
emissdo, quer mediante a emisséo direta
dos valores mobiliarios sob forma
desmaterializada.
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Alteracao

1. As pessoas coletivas que emitem valores
mobiliarios que estdo admitidos a
negociacdo em mercados regulamentados,
asseguram que esses valores mobiliarios
sdo representados sob forma de registo
escritural, quer a titulo de imobilizacéo,
através da emissdo de um certificado
global que representa o conjunto da
emissdo, quer mediante a emisséo direta
dos valores mobiliarios sob forma
desmaterializada.
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Justificacdo

Os valores mobiliarios podem ser emitidos por sociedades e outras pessoas coletivas, como
Estados-Membros, autoridades locais ou regionais dos Estados-Membros, ou organismos
publicos internacionais. Propfe-se alargar o ambito do n° 1 do artigo 3° da proposta de
regulamento a fim de incluir outros emitentes que nao sociedades, substituindo “sociedade”
por "pessoa coletiva™. Caso esta proposta seja aceite, 0 n° 1 do artigo 4° do regulamento

proposto devera ser alterado em conformidade.

Alteracédo 2

Proposta de regulamento
Artigo4-n°1

Texto da Comissao

1. As autoridades do Estado-Membro no
qual a sociedade que emite valores
mobiliarios se encontra estabelecida sao
responsaveis pela aplicacéo do artigo 3.°,
n.el.

Alteracao

1. As autoridades do Estado-Membro no
qual a pessoa coletiva que emite valores

mobiliarios se encontra estabelecida séo

responsaveis pela aplicacao do artigo 3.°,
n.el.

Justificacdo

Ver justificacéo da alteracéo 1.

Alteracéo 3
Proposta de regulamento
Artigo 7-n.° 2

Texto da Comissao

2. As CDT devem definir, relativamente a
cada sistema de liquidacéo de valores
mobiliarios que operam, procedimentos
que permitam a liquidacdo das transacdes
sobre os instrumentos financeiros referidos
no artigo 5.%, n.° 1, que ndo sejam
liquidadas na data acordada. Esses
procedimentos devem prever um
mecanismo de san¢des suficientemente
dissuasivo para os participantes
responsaveis pelas falhas de liquidac&o.
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Alteracao

2. As CDT devem definir, relativamente a
cada sistema de liquidacéo de valores
mobiliarios que operam, procedimentos
que permitam a liquidacdo das transacdes
sobre os instrumentos financeiros referidos
no artigo 5.°, n.° 1, que ndo sejam
liquidadas na data acordada. Esses
procedimentos devem prever um
mecanismo uniforme de sangdes
suficientemente dissuasivo para 0s
participantes responsaveis pelas falhas de
liquidacao.
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Alteracéo 4

Proposta de regulamento
Artigo 7-n.° 3

Texto da Comissao

3. Um participante num sistema de
liquidacéo de valores mobiliarios que ndo
entregue os instrumentos financeiros
referidos no artigo 5.°, n.° 1, ao participante
destinatario, na data de liquidagéo
acordada, fica sujeito a uma compra
forcada, mediante a qual esses
instrumentos sao comprados no mercado o
mais tardar quatro dias apds a data de
liquidacdo acordada e entregues ao
participante destinatario, bem como a
outras medidas nos termos do n.%4.

Alteracéo 5

Proposta de regulamento
Artigo 7 - n.° 5 —alinea c)

Texto da Comissao

(c) caso a execucgdo da compra for¢ada nao
seja possivel, 0 montante da compensacao
em dinheiro paga ao participante
destinatario é superior ao preco dos
instrumentos financeiros acordado a data
da transacao e ao ultimo precgo
publicamente conhecido para esses
instrumentos no espaco de negociacdo em
que decorreu a transagdo, e é
suficientemente dissuasiva para o
participante em incumprimento;
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Alteracao

3. Um participante num sistema de
liquidacéo de valores mobiliarios que ndo
entregue os instrumentos financeiros
referidos no artigo 5.2, n.° 1, ao participante
destinatario, na data de liquidagéo
acordada, fica sujeito a uma compra
forcada, mediante a qual esses
instrumentos sdo comprados no mercado
num prazo de quatro dias apés o dia de
liquidacéo acordado e entregues ao
participante destinatario, e satisfaz as
medidas obrigatdrias nos termos do n.°4.

Alteracao

(c) caso a execucdo da compra for¢ada ndo
seja possivel, 0 montante da compensacao
em dinheiro paga ao participante
destinatario € significativamente superior
ao preco dos instrumentos financeiros
acordado a data da transacéo e ao ultimo
preco publicamente conhecido para esses
instrumentos no espago de negociacdo em
que decorreu a transagdo, e é
suficientemente dissuasiva para o
participante em incumprimento;
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Alteracéo 6

Proposta de regulamento
Artigo 16 —n.° 4

Texto da Comissao

4. Uma CDT autorizada s6 pode deter
participagOes em pessoas coletivas cujas
atividades se limitem a prestacdo dos
servigos referidos nas secgdes A e B do
Anexo.

Alteracao

4. Uma CDT autorizada pode deter
participagdes em quaisquer pessoas
coletivas, independentemente da
indastria. Tais participacGes ficam
sujeitas a aprovacéo da autoridade
competente.

Justificagdo

Podem existir razdes legitimas para uma CDT deter participagdes noutras pessoas coletivas
ou para operar filiais de empresas diferentes mas relacionadas (por ex., Tl). Por forma a
evitar que tais atividades constituam um risco para o0s servicos essenciais de CDT, deve ser
solicitada a aprovacéo do regulador nacional sempre que seja adquirida uma nova

participacao.

Alteracdo 7

Proposta de regulamento
Artigo 18 —n.° 1 — alinea d)

Texto da Comisséo
(d) se a CDT tiver infringido de forma

séria e sistematica os requisitos do presente
Regulamento.

Alteracéo 8

Proposta de regulamento
Artigo 26 — n.° 3-A (novo)
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Alteracao
(d) se a CDT tiver infringido de forma

séria ou sistematica os requisitos do
presente Regulamento.
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Texto da Comissao

Alteracao

3-A. Os comiteés de utilizadores podem
apresentar um parecer ao Conselho de
Administracdo que contenha as razdes
pormenorizadas relativas ao sistema de
fixacdo de precos da CDT. Sempre que
exista um conflito de interesses da parte
de um membro dos comites de
utilizadores, este deve abster-se de
influenciar, seja de que forma for, o
parecer em causa.

Justificagdo

Dado que certos bancos sdo utilizadores da CDT mas prestam, simultaneamente, servigos
concorrentes, é importante evitar conflitos de interesses aquando da formulacao de
recomendacdes sobre o sistema de fixacédo de precos da CDT.

Alteracéo 9

Proposta de regulamento
Artigo31-n.°6

Texto da Comissao

6. As CDT contabilizam separadamente as
despesas e as receitas dos servigos
prestados e divulgam essa informacéo a
autoridade competente.

Alteracao

6. As CDT contabilizam separadamente as
despesas e as receitas dos servigos
essenciais e auxiliares prestados, tal como
definidos nas secgdes A e B do Anexo, e
divulgam essa informacéo a autoridade
competente.

Justificacdo

Né&o faz sentido que os depositarios divulguem os custos e as receitas relativos a cada
servico. Tal informag&o pode ser sensivel da perspetiva do direito da concorréncia. E mais
razoavel limitar o requisito de divulgacao a distin¢éo entre 0s custos e as receitas relativos
aos servigos essenciais, por um lado, e aos servigos auxiliares, por outro.
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Alteracdo 10

Proposta de regulamento
Artigo46-n.°1

Texto da Comissao

1. As questdes que se prendem com 0s
aspetos relativos a propriedade de
instrumentos financeiros detidos por uma
CDT sé&o regulados pelo direito do pais em

que se situa a conta de valores mobiliarios.

Alteracao

1. As questdes que se prendem com 0s
aspetos relativos a propriedade de
instrumentos financeiros detidos por uma
CDT sdo regulados pelo direito do pais em
que se situa a conta de valores mobiliarios,
exceto quando o instrumento financeiro é
emitido noutro pais, caso em que se aplica
o Direito do pais em questao.

Justificagdo

Como salienta o parecer do Banco Central Europeu, convém precisar que Direito se aplica

aos valores mobiliarios detidos.
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