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Rumo a um quadro pan-europeu relativo a obrigacdes cobertas

Resolucéo do Parlamento Europeu, de 4 de julho de 2017, sobre o rumar a um quadro
pan-europeu relativo a obrigac6es cobertas (2017/2005(INI))

O Parlamento Europeu,

Tendo em conta o relatério da EBA, de 20 de dezembro de 2016, sobre obrigacdes
cobertas: recomendacdes sobre a harmonizacao dos quadros das obrigacdes cobertas na
UE (EBA-Op-2016-23),

Tendo em conta o documento de consulta da Comiss&o, de 30 de setembro de 2015,
sobre obrigacdes cobertas na Unido Europeia e 0 documento da Comissao, ndo datado,
«Sintese das respostas a consulta publica sobre “Obrigacdes cobertas”»,

Tendo em conta o relatério da Comissao, de 20 de outubro de 2015, respeitante ao
artigo 503.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 — Requisitos de fundos proprios para
obrigacdes cobertas (COM(2015)0509),

Tendo em conta o parecer da EBA, de 1 de julho de 2014, sobre o tratamento
preferencial dos fundos proprios para obrigacGes cobertas (EBA/Op/2014/04),

Tendo em conta o relatdrio da EBA, de 1 de julho de 2014, sobre os quadros e o
tratamento dos fundos proprios para obrigacdes cobertas: resposta ao pedido de parecer
da Comissdo, de dezembro de 2013, respeitante ao artigo 503.° do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 e a recomendagdo E do ESRB sobre o financiamento das instituicGes de
crédito, de dezembro de 2012 (ESRB/12/2),

Tendo em conta a Diretiva 2014/91/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de
julho de 2014, que altera a Diretiva 2009/65/CE que coordena as disposi¢oes
legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de
investimento coletivo em valores mobiliarios (OICVM), no que diz respeito as fungdes
dos depositarios, as politicas de remuneragdo e as sangdes® (doravante designada por
diretiva OICVVM), nomeadamente o artigo 52.°, n.° 4,

Tendo em conta o Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 26 de junho de 2013, relativo aos requisitos prudenciais para as
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instituicOes de crédito e para as empresas de investimento e que altera o Regulamento
(UE) n.° 648/2012! (doravante designado por regulamento RRFP), nomeadamente o
artigo 129.°,

Tendo em conta a Diretiva 2014/59/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014, que estabelece um enquadramento para a recuperacéo e a resolucéo de
instituicdes de crédito e de empresas de investimento e que altera a Diretiva
82/891/CEE do Conselho, e as Diretivas 2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE,
2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE e 2013/36/UE e os Regulamentos
(UE) n.° 1093/2010 e (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho?,
nomeadamente o artigo 44.°, n.° 2,

Tendo em conta o artigo 1., n.° 2, do Regulamento Delegado (UE) 2015/2205 da
Comissao, de 6 de agosto de 2015, que complementa o Regulamento (UE) n.° 648/2012
do Parlamento Europeu e do Conselho no que respeita as normas técnicas

de regulamentacéo da obrigacdo de compensagéo?®,

Tendo em conta o artigo 1., n.° 2, do Regulamento Delegado (UE) 2016/1178 da
Comissdo, de 10 de junho de 2016, que complementa o Regulamento (UE) n.° 648/2012
do Parlamento Europeu e do Conselho no que respeita as normas técnicas

de regulamentagcéo relativas a obrigacio de compensagéo®,

Tendo em conta o Regulamento Delegado (UE) 2015/61 da Comisséo, de 10 de outubro
de 2014, que completa o Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do
Conselho, no que diz respeito ao requisito de cobertura de liquidez para as instituicoes
de crédito® (doravante designado por ato delegado RCL),

Tendo em conta o artigo 52.° do seu Regimento,

Tendo em conta o relatério da Comissdo dos Assuntos Econdmicos e Monetérios (A8-
0235/2017),

Considerando que as obrigacdes cobertas (OC) sdo instrumentos com um longo historial
de taxas de incumprimento baixas e pagamentos fiaveis, que participam no
financiamento de cerca de 20 % dos créditos hipotecarios europeus e representam mais
de 2 000 mil milhGes de euros de obrigacdes em divida na Europa em 2015; que cerca
de 90 % das OC em todo 0 mundo séo emitidas em nove paises europeus;

Considerando que as OC desempenharam um papel fundamental no financiamento das
instituicdes de crédito, particularmente durante a crise financeira; que as OC
mantiveram elevados niveis de seguranca e liquidez durante a crise, facto que deve ser
atribuido a qualidade dos regulamentos nacionais; que o episodio de 2008-2014 relativo
ao aumento dos spreads nos pregos das OC em todos os Estados-Membros ndo constitui
uma prova conclusiva da fragmentacdo do mercado, uma vez que os spreads estavam
fortemente correlacionados com os spreads nas obrigacdes publicas e eram,
possivelmente, meros reflexos dos riscos subjacentes aos fundos comuns de cobertura;
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que uma sensibilidade adequada ao risco dos precos das obrigacfes cobertas nos
Estados-Membros evidencia um correto funcionamento e uma boa integracéo dos
mercados;

Considerando que existe um financiamento transfronteirico consideravel nos mercados
europeus de OC; que as OC tém uma base de investidores bastante diversificada em que
0s bancos ocuparam um lugar de destaque, com uma quota de mercado de cerca de

35 % entre 2009 e 2015; que a quota de mercado dos gestores de ativos, das companhias
de seguros e dos fundos de pensdes diminuiu em quase 20 pontos percentuais e foi
essencialmente substituida por investimentos mais elevados do Banco Central em OC,;

Considerando que as OC séo instrumentos de divida atrativos, uma vez que, até ao nivel
de garantia do fundo comum de cobertura, estdo isentos do instrumento de resgate
interno previsto no artigo 44.° da Diretiva relativa a recuperacéo e resolucéo de bancos
(DRRB); que as OC que respeitem o disposto no artigo 129.° do Regulamento RRFP
beneficiam de um tratamento preferencial de ponderacéo de risco;

Considerando que um fator na procura bancéaria de OC é o tratamento regulamentar
preferencial das OC previsto no ato delegado RCL, que permite aos bancos incluir as
OC nas reservas prudenciais de liquidez, mesmo guando néo sao elegiveis para efeitos
de RCL ao abrigo das regras de Basileia;

Considerando que as séries de OC, sob determinadas condicGes, estdo isentas dos
requisitos de margens iniciais relativamente ao risco de crédito das contrapartes nas
transacdes de derivados;

Considerando que as OC podem, a discri¢do das autoridades nacionais, ser dispensadas
dos requisitos da UE relativos a grandes riscos;

Considerando que as posi¢oes dos credores bancarios ndo garantidos sdo afetadas
negativamente por 6nus sobre ativos devido aos requisitos de sobregarantia, mas nao
pelo principio do financiamento através de empréstimos com a segregacao dos fundos
comuns de cobertura; que este tipo de transa¢des, quando envolvem racios
empréstimo-valor bem abaixo de 100 %, normalmente melhora as posi¢des dos credores
bancéarios ndo garantidos, na medida em que estas reservas nao sdo necessarias para
satisfazer os pedidos efetuados ao fundo comum de cobertura;

Considerando que as OC ocupam um lugar de destaque no lado dos ativos dos balangos
de muitos bancos; que é essencial para a estabilidade financeira que estes ativos
permanecam num nivel maximo de seguranca e liquidez; considerando que este objetivo
nédo deve ser comprometido por inovac6es nas OC que permitam aos emitentes
transferir o risco para os investidores, se assim entenderem;

Considerando que as emissdes de OC com extensdes de vencimento condicionais
(estrutura «soft bullet» e estrutura «passthrough» condicional) aumentaram de 8 % por
ano para atingir uma quota de mercado de 45 % em abril de 2016; que estas opgdes
atenuam o risco de liquidez em fundos comuns de cobertura desfasados, reduzem os
requisitos das OC e ajudam a evitar vendas urgentes; que, no entanto, as extensdes dos
prazos de vencimento transferem o risco do emitente para os investidores; que o
tratamento regulamentar preferencial s6 devera ser concedido a instrumentos de divida
gue sejam particularmente seguros;



Considerando a auséncia de uma definicao precisa de obrigacdes cobertas na legislacao
da UE;

Considerando que o desenvolvimento dos mercados de OC regista um atraso nos
Estados-Membros sem tradicdo na emissao deste tipo de obrigages ou em que 0 seu
crescimento é travado pelo risco soberano ou por condi¢gdes macroeconomicas dificeis;

Considerando que é amplamente reconhecida a elevada diversidade dos quadros
nacionais de obrigacdes cobertas, particularmente no tocante a aspetos técnicos como o
nivel de supervisdo publica;

Considerando que um quadro europeu abrangente para as OC se deve orientar pelos
mais elevados padrdes;

Considerando que existem varios quadros nacionais de OC bem-sucedidos, assentes em
fundamentos histéricos e juridicos e, em parte, integrados na legislacao nacional; que
estes quadros nacionais partilham caracteristicas fundamentais, em particular, o duplo
recurso, a segregacao dos fundos comuns de cobertura com ativos de baixo risco e a
supervisdo publica especial; que pode revelar-se benéfico alargar estes principios a
outros tipos de instrumentos de divida;

Considerando que a harmonizacéo ndo deve ter por base uma abordagem uniformizada,
pois poderia conduzir a uma redugéo substancial da diversidade de produtos e
influenciar negativamente os mercados nacionais que tém vindo a funcionar
corretamente; considerando que a harmonizacdo deve respeitar o principio da
subsidiariedade,

Considerando que os intervenientes no mercado tomaram iniciativas para promover o
desenvolvimento do mercado de OC, tais como a cria¢do, em 2013, de um Selo
Obrigacao Coberta e 0 Modelo Harmonizado de Transparéncia;

Considerando que, na sequéncia de um processo de supervisdo, a EBA identificou as
boas praticas para a emissao e supervisao de OC e avaliou o alinhamento dos quadros
nacionais com essas praticas;

Considerando que, em resposta a uma consulta publica da Comisséo, uma larga maioria
das partes interessadas manifestou a sua oposicdo a harmonizacéo total enquanto 0s
investidores salientavam a importancia de valorizar a diversidade de produtos; que as
partes interessadas revelaram um apoio cauteloso a legislacdo da UE, desde que esta se
baseie em principios e assente nos quadros existentes, respeitando, em particular, as
caracteristicas dos quadros nacionais;

Observac0es e posicOes gerais

1.

Salienta que os investimentos nacionais e transfronteiras em OC funcionaram bem nos
mercados da UE no @mbito do quadro legislativo atual; sublinha que a diversidade de
produtos sélidos e seguros devera ser mantida;

Recorda o facto de que uma harmonizagéo obrigatoria dos modelos nacionais ou a sua
substituicdo por um modelo europeu poderia ter consequéncias negativas indesejadas
para mercados cujo éxito atual assenta no facto de a legislacao sobre as OC estar
inserida no direito nacional; insiste na necessidade de que um quadro europeu mais



integrado seja limitado a uma abordagem baseada em principios, que estabeleca os
objetivos mas deixe a especificacdo das modalidades a cargo da transposicéo para o
direito nacional; realca que este quadro deve basear-se em padrdes de elevada qualidade
e ter em conta as melhores préticas, assentando nos sistemas nacionais que funcionam
bem sem os perturbar; salienta que o novo quadro europeu potencial relativo a
obrigagdes cobertas, em consonancia com as melhores préticas, deve constituir uma
referéncia para mercados incipientes e melhorar a qualidade das OC.

Apela a adogdo de uma diretiva da UE que distinga claramente entre os dois tipos de
obrigacOes cobertas atualmente existentes, a saber:

a) OC (a seguir designadas por «obriga¢Ges cobertas premium» (OCP) que néo
figuem aquém dos padrGes atualmente definidos pelo artigo 129.° do
regulamento RRFP; e

b) OC (a seguir designadas por «obrigacGes cobertas ordinarias» (OCQO) que nédo
cumprem os requisitos estabelecidos para as OCP mas ndo ficam aquém dos
padrdes atualmente definidos pelo artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva OICVM,;

salienta que as OCP devem continuar a ter preferéncia regulatéria sobre as OCO e que
as OCO devem beneficiar de preferéncia regulatoria relativamente a outras formas de
obrigaces de divida colateralizada; reconhece o potencial de todos os instrumentos de
divida conformes com a diretiva OICVM para a consecucdo dos objetivos da Unido
dos Mercados de Capitais;

Insta os Estados-Membros a protegerem o selo «obrigacdo coberta» (tanto para as
OCP como para as OCQO), garantindo, na legislagcdo nacional, que as OC séo de
elevada liquidez e proximas de instrumentos de divida isentos de risco; sugere
vivamente que os instrumentos de divida cobertos por ativos que sejam de risco
substancialmente superior ao dos titulos da divida publica e dos créditos hipotecarios
(por exemplo, investimentos em infraestruturas sem apoio governamental ou créditos
as pequenas e médias empresas (PME)) ndo devem ser etiquetados com a mengdo
«obrigacfes cobertas», mas, eventualmente, com a menc¢do «titulos garantidos
europeus» (ESN); apoia o principio de que os fundos comuns de cobertura de OCP e
OCO devem estar integralmente cobertos por ativos de carater duradouro que podem
ser valorizados e recuperados;

Insta a Comisséo a incluir na diretiva os principios de um quadro regulamentar para 0s
titulos garantidos europeus (ESN), tais como o duplo recurso, a supervisao publica
especial, a protecdo contra a faléncia e requisitos de transparéncia; insta os Estados-
Membros a integrarem estes principios na sua legislacdo nacional e nos seus processos
de insolvéncia; realca que um quadro juridico sélido para os ESN poderia tornar os
titulos mais transparentes, mais liquidos e mais eficientes em termos de custos do que
os valores mobiliarios que utilizam estruturas contratuais; sublinha que isto poderia
ajudar os ESN a financiar atividades de maior risco, tais como os créditos as PME, os
créditos ao consumo ou 0s investimentos em infraestruturas que carecem de garantias
estatais; observa que os ESN ficariam isentos do instrumento de resgate interno
previsto no artigo 44.° da diretiva DRRB,;

Incentiva a inclusdo na diretiva de normas minimas de controlo que reflitam as boas
praticas identificadas para os OC; exorta a convergéncia em materia de supervisao em



toda a UE;

Solicita que a diretiva aumente a transparéncia no que respeita a informacao sobre os
ativos do fundo comum de cobertura e ao quadro juridico concebido para garantir o
duplo recurso e a segregacdo desses ativos em caso de insolvéncia ou resolucdo do
emitente; insiste ainda, neste contexto, no facto de a diretiva assentar em principios e
de estar exclusivamente centrada em requisitos de informacao;

Definicéo de OCP, OCO e ESN e respetivo quadro normativo

8.

Apela a Comissdo para que apresente uma proposta de um quadro (diretiva) de
obrigacdes cobertas europeias que defina simultaneamente as OCP, OCO e ESN, a fim
de evitar perturbagdes nos mercados durante as fases de transicéo; insta a Comisséo a
incluir nesta definicdo todos 0s seguintes principios comuns alcancaveis durante o
tempo de vida do instrumento emitido, independentemente de um eventual tratamento
preferencial:

a)

b)

d)

As OCP, as OCO e as ESN serao totalmente cobertas por ativos do fundo comum
de cobertura;

A legislagéo nacional deve garantir o duplo recurso, ou seja, o investidor tem:

i)  um crédito sobre o emitente do instrumento de divida igual ao pagamento
integral das obrigacoes,

i) um crédito prioritario equivalente sobre os ativos do fundo comum de
cobertura (incluindo ativos de substituicdo e derivados), em caso de
incumprimento do emitente,

caso estes créditos sejam insuficientes para cumprir plenamente as obrigacGes de
pagamento do emitente, os créditos residuais do investidor devem beneficiar da
mesma prioridade que os detentores de créditos privilegiados ndo garantidos do
emitente;

A segregacdo efetiva de todos os ativos do fundo comum de cobertura é
assegurada por acordos juridicamente vinculativos que sdo facilmente aplicaveis
em caso de insolvéncia ou resolugdo do emitente; 0 mesmo é valido para todos 0s
ativos de substituicdo e derivados de cobertura dos riscos do fundo comum de
cobertura;

As OCP, as OCO e as ESN séo periféricas a uma faléncia, ou seja, é assegurado
que as obrigacdes de pagamento do emitente ndo sdo automaticamente aceleradas
em caso de insolvéncia ou resolugdo do emitente;

Seré aplicada uma sobregarantia que reflita os riscos especificos das OCP, OCO e
ESN, por ordens de grandeza a determinar pelo direito nacional; o valor de todos
os ativos do fundo comum de cobertura deve ser sempre superior ao valor das
obrigagdes de pagamento; os métodos de avaliagdo dos ativos do fundo comum de
cobertura e a frequéncia de calculo devem ser claramente definidos na legislacéo
nacional e ter adequadamente em conta todos os riscos de abaixamento das
perspetivas relevantes;



f)

9)

h)

A legislacéo nacional ou europeia define os parametros de avaliagédo
empréstimo/valor dos ativos do fundo comum de cobertura; a eliminacéo dos
ativos do fundo comum de cobertura em violacao dos limites de empréstimo/valor
ndo deve ser obrigatoria, sendo antes necessario garantir que tal eliminagédo so
ocorre se forem substituidos por ativos elegiveis com, no minimo, 0 mesmo valor
de mercado;

Uma parte dos ativos do fundo comum de cobertura ou das linhas de liquidez tém
uma liquidez suficiente para que as obrigacdes de pagamento associadas ao
programa de obrigacdes cobertas ou de titulos garantidos europeus possam ser
cumpridas durante os seis meses seguintes, salvo nos casos de obrigagdes
cofinanciadas ou obrigagdes «soft bullet» e «pass-through» condicional;

Sé sdo permitidos instrumentos derivados para efeitos, exclusivamente, de
cobertura de risco, ndo podendo os contratos de derivados celebrados entre o
emitente da obrigacdo coberta e a sua contraparte e registados no fundo comum de
cobertura ser resolvidos em caso de insolvéncia do emitente;

A legislacdo nacional prevé um quadro robusto de supervisao publica especial,
especificando a autoridade competente, a entidade que monitoriza o fundo comum
de cobertura e o administrador especial, juntamente com uma definicéo clara das
funcBes e competéncias de supervisdo da autoridade competente, a fim de
assegurar que:

i)  osemitentes dispdem de pessoal qualificado e aplicam procedimentos
operacionais adequados para a gestdo dos fundos comuns de cobertura,
incluindo em caso de situacdo de esforco, de insolvéncia ou de resolucgéo,

i) as caracteristicas dos fundos comuns de cobertura cumprem os requisitos
aplicaveis, quer antes da emissdo quer até ao vencimento do instrumento de
divida,

iii) aconformidade das OCP, OCO e ESN com os requisitos pertinentes
(incluindo em relacdo a elegibilidade de ativos de cobertura e a cobertura)
esta sujeita a monitorizacdo continua, regular e independente,

iv)  os emitentes devem realizar regularmente testes de esforgo relativos ao
calculo dos requisitos de cobertura, tendo em conta os principais fatores de
risco que afetam o instrumento da divida, tais como os riscos de crédito,
taxa de juro, moeda e liquidez,

as fungdes e competéncias da autoridade competente e do administrador especial em
caso de insolvéncia ou de resolugdo do emitente devem ser claramente definidas;

)

O emitente € obrigado a divulgar, pelo menos duas vezes por ano, dados
agregados sobre os fundos comuns de cobertura, com um nivel de pormenor que
permita aos investidores efetuar uma anélise de riscos completa; devem ser
fornecidas informagdes sobre as caracteristicas de risco de crédito, de risco de
mercado e de risco de liquidez dos ativos de cobertura, sobre as contrapartes
envolvidas no fundo comum de cobertura e sobre o0s niveis de OC legais,
contratuais e facultativas e conter simultaneamente uma sec¢ao sobre derivados



10.

11.

12.

ligados aos ativos e passivos do fundo comum de cobertura;

K) O prazo s6 pode ser prorrogado em caso de insolvéncia ou de resolucéo do
emitente e com a aprovacao da autoridade de supervisdao competente ou sob
reserva de critérios financeiros objetivos estabelecidos pela legislagdo nacional e
aprovados pela autoridade europeia competente; As condicfes exatas da
prorrogacéo e de potenciais alterages do cupéo, do prazo de vencimento e de
outras caracteristicas devem ser clarificadas nos termos e condicdes de cada
obrigacao;

Insta a Comisséo a incluir na definicdo de OCP da diretiva 0s seguintes principios
adicionais:

a) O instrumento de divida é totalmente garantido por ativos definidos pelo
artigo 129.°, n.° 1, do regulamento RRFP e satisfaz os requisitos adicionais
constantes do artigo 129.°, n.%s 3 e 7, do mesmo regulamento; no caso dos
empréstimos a habitacdo cobertos por garantias, tal como especificado no
artigo 129.°, n.° 1, alinea e), do RRFP, ndo devem existir impedimentos legais a
que o administrador do programa de obrigacdes cobertas constitua direitos
hipotecarios sobre os empréstimos caso o emitente de obrigacdes cobertas entre
num processo de faléncia ou resolucéo e a garantia, por qualquer motivo, deixe de
existir; a elegibilidade dos navios para ativos do fundo comum de cobertura
(artigo 129.°, n.° 1, alinea g), do RRFP) deve ser revista;

b)  Os parametros maximos empréstimo-valor para hipotecas incluidos no fundo
comum de cobertura sdo definidos pela legislagcéo europeia de modo a néo
ultrapassarem os racios empréstimo-valor atualmente previstos no artigo 129.° do
regulamento RRFP, mas estdo sujeitos a uma revisao e um ajustamento regulares
em consonancia com os testes de esfor¢co baseados em avaliacfes independentes
em matéria de precos de mercado suscetiveis de ocorrer nos mercados
imobiliarios relevantes numa situacédo de esforco; deve ser incentivada a utilizacéo
do racio empréstimo-valor hipotecario em vez do racio empréstimo-valor de
mercado;

Salienta que as ponderacdes de risco atribuidas as OC na legislacdo europeia devem
refletir as avaliacbes do mercado sobre 0s riscos subjacentes; observa que tal ndo se
aplica a todos 0s outros tipos de instrumentos de divida que gozam de tratamento
preferencial devido a determinadas caracteristicas;

Insta a Comisséo a habilitar as Autoridades Europeias de Supervisdo (AES) para
avaliarem o cumprimento dos critérios relativos as OCP, OCO e ESN, com o objetivo
de completar, ou inclusive substituir, as listas previstas no artigo 52.°, n.° 4, da diretiva
OICVM por uma lista oficial de sistemas de OCP, OCO e ESN conformes a nivel
europeu;

Solicita & EBA que formule recomendagdes para os sistemas de OCP, OCO e ESN
sobre critérios de elegibilidade para os ativos (incluindo ativos de substituicdo), racios
empréstimo/valor e niveis minimos efetivos de OC para diferentes tipos de ativos, bem
como sobre eventuais revisdes do RRFP; solicita a EBA que forneca as orientagdes
necessarias para a criacdo da entidade de supervisao publica especial e do quadro
administrativo;



13.

14.

15.

16.

17.

18.

Recomenda que as barreiras de acesso ao mercado para os emitentes de mercados em
desenvolvimento de obrigacdes cobertas fora do EEE sejam eliminadas, dando um
tratamento equitativo as obrigacfes cobertas de emitentes de paises terceiros, desde que
0 respetivo quadro legal, institucional e de supervisdo seja aprovado numa cuidadosa
avaliacdo de equivaléncia por uma instituicao europeia competente; recomenda a
promocao de principios fundamentais da legislacéo europeia, a fim de estabelecer uma
possivel norma de referéncia para os mercados de obrigacdes cobertas a nivel mundial;

Solicita a Comissao que proponha uma revisao da legislacdo europeia em matéria de
servigos financeiros que especifique o tratamento regulatorio das OCP, OCO e ESN;

Solicita a Comissao que, aquando da avaliacdo da atual legislacdo da UE sobre 0s
servigos financeiros, tenha em conta o potencial das OCP, OCO e ESN para a
consecucdo dos objetivos da Unido dos Mercados de Capitais;

Insta a Comissdo a identificar possiveis obstaculos ao desenvolvimento de sistemas de
obrigagdes cobertas a nivel nacional e a publicar orientacdes para eliminar estas
barreiras, sem prejuizo do exercicio da atividade bancaria de modo correto e prudente;

Solicita a Comissao e a EBA que reavaliem, possivelmente como parte de uma
avaliacdo de impacto, a elegibilidade de empréstimos garantidos por hipotecas sobre
navios (maritime liens) como ativos do fundo comum de cobertura, tal como
estabelecido no artigo 129.%, n.° 1, alinea g), do RRFP; manifesta a sua preocupacao
pelo facto de o tratamento preferencial concedido aos navios distorcer a concorréncia
com outros meios de transporte; solicita a Comissdo e a ABE que investiguem se as
obrigagdes garantidas por navios estdo em condigOes de igualdade com outras
obrigac@es cobertas ao abrigo do RRFP em termos de liquidez e de avaliagcbes de risco
efetuadas pelas agéncias de notacdo independentes, bem como se esta garantido, por
conseguinte, o tratamento preferencial de tais obrigacGes com base em critérios de
elegibilidade previstos no ato delegado RCL e em ponderadores de risco de liquidez
mais baixos previstos no RRFP;

Solicita aos Estados-Membros que prevejam na respetiva legislacdo nacional a
possibilidade de criar fundos comuns de cobertura independentes, cada um dos quais
com uma classe de ativos homogénea (como, por exemplo, 0s empréstimos a
habitacdo); solicita aos Estados-Membros que permitam que todos os ativos de
cobertura, tal como disposto no artigo 129.°, n.° 1, alineas a), b) e c¢), do regulamento
RRFP, sejam autorizados como ativos de substitui¢cdo que contribuem para o requisito
de cobertura e especifiquem claramente os limites relativos a qualidade do crédito, o
nivel de exposicao e os limites superiores para as contribuicdes de cobertura dos ativos
de substituicao;

Apoio a transparéncia do mercado e a convergéncia voluntaria

19.

20.

Congratula-se com as melhorias registadas nas metodologias de notacdo de OC e a
expansdo dos mercados de notagéo para OC,;

Realca a importancia de condi¢fes de concorréncia equitativas para assegurar a
concorréncia leal nos mercados financeiros; salienta que a legislagdo europeia ndo deve
discriminar os diferentes tipos de instrumentos de divida garantidos, a menos que haja
razBes validas para presumir que estes diferem em termos de seguranca ou de liquidez;



21.

22.

23.

24,

Congratula-se com as iniciativas do mercado com vista ao desenvolvimento de normas
e modelos harmonizados de divulgacao (por exemplo, 0 Modelo Harmonizado de
Transparéncia), a fim de facilitar a comparacao e a analise das diferencas entre
obrigacOes cobertas na UE;

Apoia o desenvolvimento de recomendacdes da EBA sobre a definicdo de normas de
mercado e linhas de orientagdo em matéria de boas préticas; incentiva a uma
convergéncia voluntaria em conformidade com estas diretrizes;

Incentiva a realizagdo periddica de testes de esforgo para os fundos comuns de cobertura
e a publicacéo dos resultados dos testes de esforco;

o

Encarrega o seu Presidente de transmitir a presente resolucdo ao Conselho, & Comissao
e a Autoridade Bancéria Europeia.



