COMISSAO EUROPEIA

DIREGCAO-GERAL DA ESTABILIDADE FINANCEIRA, DOS SERVIGCOS FINANCEIROS

ol E DA UNIAO DOS MERCADOS DE CAPITAIS

*
*og

Bruxelas, 8 de fevereiro de 2018

AVISO AS PARTES INTERESSADAS

SAIDA DO REINO UNIDO E NORMAS DA UE NO DOMINIO DOS SERVICOS FINANCEIROS
POS-NEGOCIACAO

Em 29 de margo de 2017, o Reino Unido notificou a sua intengéo de se retirar da Unié&o,
de acordo com o disposto no artigo 50.° do Tratado da Unido Europeia. Significa isto
que, salvo ratificacdo de um acordo de saida® que estabeleca outra data, todo o direito da
Unido, primario e derivado, deixara de ser aplicavel ao Reino Unido a partir das 00h00
(CET - hora da Europa Central) de 30 de marco de 2019 («data de saida»)?. A partir

desse momento, o Reino Unido passara a ser um «pais terceiro»®,

A preparagdo da saida do Reino Unido ndo diz respeito apenas & UE e as autoridades
nacionais, mas também aos privados.

Tendo em conta o grande nimero de incertezas, nomeadamente quanto ao teor de um
eventual acordo de saida, chama-se a atencdo de todas as partes interessadas para as
consequéncias juridicas a ter em conta quando o Reino Unido passar a ser um pais
terceiro.

Sob reserva de disposicGes transitorias que possam constar de um eventual acordo de
saida, as normas da UE no dominio dos mercados financeiros, nomeadamente o
Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de
2012, relativo aos derivados do mercado de balcdo, as contrapartes centrais e aos
repositérios de transacdes* (<EMIR»)°, 0 Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo aos mercados de instrumentos
financeiros e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012° («MIFIR»), o Regulamento
(UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015,

! Estéo em curso negociacdes com o Reino Unido com vista a celebrar um acordo de saida.

2 De observar que, ao abrigo do artigo 50., n.° 3, do Tratado da Unido Europeia, o Conselho Europeu,

com o acordo do Reino Unido, pode decidir, por unanimidade, que os Tratados deixem de ser
aplicaveis numa data posterior.

Um pais terceiro € um pais que ndo é membro da UE.
4 JOL201de27.7.2012, p. 1.

Incluindo, uma vez aprovada pelo Parlamento Europeu e pelo Conselho, a proposta da Comissao
(COM (2017) 331) de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho que altera o Regulamento
(UE) n.° 1095/2010 que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados) e o Regulamento (UE) n.° 648/2012 no que respeita aos
procedimentos e as autoridades envolvidos na autorizagdo das CCP e aos requisitos para o
reconhecimento das CCP de paises terceiros.

® JOL173de12.6.2014, p. 84.



relativo a transparéncia das operacdes de financiamento através de valores mobiliarios e
de reutilizacdo e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012" («SFTR») e a Diretiva
98/26/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de maio de 1998, relativa ao
caracter definitivo da liquidacdo nos sistemas de pagamentos e de liquidacdo de valores
mobiliarios® («SFD»), deixardo de ser aplicveis ao Reino Unido a partir da data de
saida.

1.

DERIVADOS

e A partir da data de saida, os derivados negociados em mercado regulamentado do

Reino Unido deixardo de corresponder a definicdo de derivados negociados em

mercado regulamentado (ETD - Exchange-traded derivatives) ao abrigo da legislacédo
da UE. Nos termos do artigo 2.%, n.° 1, ponto 32, do MIFIR, os ETD s&o derivados
negociados num mercado regulamentado da UE ou hum mercado de um pais terceiro
considerado equivalente®. Assim, ao abrigo da legislacdo da UE'?, a partir da data de
saida, os ETD negociados num mercado regulamentado do Reino Unido serdo
considerados contratos de derivados do mercado de balcdo (OTC).

Um ETD que passa a ser um derivado OTC ficara assim sujeito a todos os requisitos
do EMIR aplicéaveis as transacdes de derivados OTC: todas as transacGes de derivados
OTC séo tidas em conta no calculo do limiar de compensagéo nos termos do EMIR™,
e estardo sujeitas a obrigacdo de compensacdo prevista no EMIR caso tenha sido
adotada'?, bem como a certas técnicas de atenuacdo do risco (nomeadamente a troca
de margens).

Os derivados OTC que estdo sujeitos a obrigacdo de compensacdo devem ser
compensados através de uma contraparte central (CCP) que esteja autorizada e
estabelecida num Estado-Membro da UE ou de uma CCP estabelecida num pais
terceiro e reconhecida pela Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos
Mercados (ESMA), nos termos do artigo 25.° do EMIR, para proceder a compensacao
dessa classe de derivados OTC™. A partir da data de saida, as CCP estabelecidas no
Reino Unido serdo CCP de paises terceiros que precisam de ser reconhecidas ao
abrigo do EMIR para poderem ser utilizadas para cumprimento da obrigacdo de
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JO L 337 de 23.12.2015, p. 1.
JO L 166 de 11.6.1998, p. 45.

Um ETD é «um derivado negociado num mercado regulamentado ou num mercado de um pais terceiro
considerado equivalente a um mercado regulamentado [...] e que ndo seja abrangido nessa qualidade
pela definicdo de derivado OTC nos termos do artigo 2.°, ponto 7, do» EMIR, nos termos da definicdo
prevista no artigo 2.%, n.° 1, ponto 32, do MIFIR.

Os contratos de derivados OTC séo aqueles que ndo sdo negociados num mercado regulamentado da
UE ou que sdo negociados num mercado regulamentado de um pais terceiro que ndo esta abrangido
por uma deciso de equivaléncia. Ver artigo 2.°, ponto 7, e artigo 2.°-A do EMIR.

Ver, em especial, os artigos 2.°-A, 13.°, 25.° e 75.° do EMIR.

Os seguintes produtos estéo atualmente sujeitos a uma obrigacdo de compensacéo: os swaps de taxa de
juro em euros, ienes japoneses, dolares americanos, coroas norueguesas, zI6tis polacos e coroas

suecas; os swaps de risco de incumprimento indiciais;

Ver artigo 4.°, n.° 3, do EMIR.



compensacéo™®. As contrapartes ndo poderdo cumprir a sua obrigagdo de compensacdo
ao abrigo do EMIR em CCP estabelecidas no Reino Unido enquanto tais CCP nédo
forem reconhecidas pela ESMA ao abrigo do EMIR.

A obrigacdo de compensacdo de transacGes através de uma CCP autorizada
estabelecida na UE ou de uma CCP reconhecida estabelecida num pais terceiro aplica-
se igualmente as contrapartes estabelecidas em paises terceiros, caso 0 contrato tenha
um efeito direto, substancial e previsivel na UE ou caso tal obrigagdo seja necessaria
ou adequada para evitar a evaséo relativamente a qualquer das disposicdes do EMIR.*

A perda da autorizacdo da UE para as CCP estabelecidas no Reino Unido afetara a sua
capacidade para continuarem a exercer determinadas atividades (por exemplo, a
compressdo) e cumprirem certas obrigacdes (por exemplo, gestdo por defeito) no que
diz respeito aos contratos celebrados antes da data de saida.

Aplicar-se-4 um requisito de fundos préprios mais elevado as exposi¢des decorrentes
de posicdes em derivados detidas pelas instituicbes de credito e empresas de
investimento estabelecidas na UE em CCP ndo reconhecidas estabelecidas em paises
terceiros'®. Isto porque s6 as CCP autorizadas estabelecidas na UE e as CCP
reconhecidas estabelecidas em paises terceiros sdo CCP qualificadas'’ («<QCCP») que
tém um tratamento favoravel ao abrigo do CRR™®,

As contrapartes na UE e as contrapartes em paises terceiros as quais € aplicivel a
obrigacdo de compensacdo devem, por conseguinte, analisar as suas carteiras de
derivados. Todas as contrapartes (incluindo contrapartes estabelecidas em paises
terceiros), quer sejam uma instituicdo financeira ou uma sociedade ndo-financeira que
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Ver o artigo 4.°, n.° 3, do EMIR e, uma vez adotada pelo Parlamento Europeu e o Conselho, a proposta
de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho que altera o Regulamento (UE) n.° 1095/2010
que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados) e o Regulamento (UE) n.° 648/2012 no que respeita aos procedimentos e as autoridades
envolvidos na autorizacdo das CCP e aos requisitos para o reconhecimento das CCP de paises terceiros
(COM (2017) 331) e a proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho que altera o
Regulamento (UE) n.° 648/2012 no que diz respeito a obrigagdo de compensacdo, a suspensdo da
obrigacdo de compensacdo, aos requisitos de comunicacdo de informagdes, as técnicas de atenuacéo de
riscos para os contratos de derivados OTC ndo compensados através de uma contraparte central, ao
registo e supervisdo dos repositorios de transacBes e aos requisitos aplicaveis aos repositorios de
transagcfes (COM(2017) 208).

Para mais pormenores, ver artigo 4.° do EMIR e o Regulamento Delegado (UE) n.° 285/2014 da
Comissdo, de 13 de fevereiro de 2014, que complementa o Regulamento (UE) n.° 648/2012 do
Parlamento Europeu e do Conselho no que respeita as normas técnicas de regulamentacdo sobre a
nogdo de efeito direto, substancial e previsivel de certos contratos na Unido e para evitar a evasao as
regras e obrigacGes (JO L 85 de 21.3.2014, p. 1).

Ver artigos 300.° a 311.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 26 de junho de 2013, relativo aos requisitos prudenciais para as instituicdes de crédito e para as
empresas de investimento e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 («CRR») (JO L 176 de
27.6.2013, p. 1).

Ver artigo 497.° do CRR.
Ver artigo 4.2, n.° 1, ponto 88, do CRR, sujeito as disposi¢des transitdrias previstas no artigo 497.° do

CRR e no Regulamento de Execugdo (UE) 2017/2241 da Comissdo, de 6 de dezembro de 2017 (o
periodo transitorio decorre até 15 de junho de 2018 para as CCP de paises terceiros).



se situem acima do limiar de compensacdo, devem garantir que preenchem o0s
requisitos de compensacdo. Se o0s derivados sdo celebrados através de um
intermediario ou compensados através de um intermediario (ou seja, um membro
compensador, um cliente de um membro compensador ou um cliente indireto), as
contrapartes devem assegurar que O Seu contrato com esse intermediario cumpre
devidamente os requisitos legais aplicaveis.

REPOSITORIOS DE TRANSACOES E COMUNICACAO DE INFORMAGOES

Os derivados ou operacdes de financiamento através de valores mobilidrios que estdo
sujeitos a obrigacdo de comunicacao de informacdes ao abrigo do EMIR ou do SFTR
devem ser comunicados pelas contrapartes a um repositorio de transacdes registado na
UE ou a um repositorio de transagcdes de um pais terceiro reconhecido pela Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados (ESMA) nos termos do artigo 77.°
do EMIR™. A partir da data de saida, aos repositérios de transacdes estabelecidos no
Reino Unido passardo a ser considerados repositorios de transacdes de paises
terceiros.

A obrigacdo de comunicar um contrato de derivados a um repositério de transacfes
devidamente registado ou reconhecido € aplicdvel as contrapartes. Todas as
contrapartes, quer sejam contrapartes financeiras ou nédo-financeiras, devem garantir
que este requisito é cumprido. Caso a comunicacdo de informacgdes a um repositorio
de transacOes seja delegada a um terceiro, as contrapartes devem assegurar que 0 seu
contrato garante o cumprimento de todos 0s requisitos legais previstos no EMIR e/ou
no STFR.

A obrigacdo de as contrapartes manterem um reqgisto de todos 0s contratos de
derivados que tenham sido celebrados e de todas as alteracfes aos mesmos deve
continuar a ser cumprida pelas contrapartes durante pelo menos cinco anos apés o
termo do contrato®.

Os sistemas deixardo de poder ser designados pelo Reino Unido ao abrigo da Diretiva
Caréter Definitivo da Liquidacdo («SFD»)*. A partir da data de saida, os sistemas
atualmente designados pelo Reino Unido perderdo a sua designacéo ao abrigo da SFD,
juntamente com os direitos e beneficios desta decorrentes para esses sistemas e para
0s seus participantes. Isto é aplicavel sem prejuizo de eventuais disposi¢oes
especificas da legislacdo nacional dos Estados-Membros?.
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Ver artigo 9.° do EMIR e artigo 4.° do SFTR.

Ver artigo 9.°, n.° 2, do EMIR.

Ver artigo 2.°, alinea a), da Diretiva 98/26/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de maio
de 1998, relativa ao carater definitivo da liquidacdo nos sistemas de pagamento e de liquidacdo de

valores mobiliarios («<SFD») (JO L 166 de 11.6.1998, p. 45).

Ver considerando 7 da SFD.



O presente aviso ndo prejudica quaisquer decisdes de equivaléncia que venham a ser
adotadas pela UEZ.

O sitio Web da  Comissdo  sobre  servicos de  pos-negociacéo
(https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-
markets/post-trade-services_en) faculta informacdes gerais sobre o0s servi¢os de pos-
negociagdo. Estas paginas serdo atualizadas com informagdes adicionais, sempre que
necessario.

Comisséo Europeia
Direcdo-Geral da Estabilidade Financeira, dos Servicos Financeiros e da Unido dos
Mercados de Capitais

2 Ver, em especial, artigos 2.°-A, 13., 25.° e 75.° do EMIR.
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