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DECISAO DE EXECUCAO (UE) 2021/1105 DA COMISSAO
de 5 de julho de 2021

relativa ao reconhecimento da equivaléncia do enquadramento legal, de supervisio e de execucio de

Singapura no que respeita as transagdes de derivados supervisionadas pela Monetary Authority of

Singapore relativamente a determinados requisitos do artigo 11.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012

do Parlamento Europeu e do Conselho relativo aos derivados do mercado de balcio, as contrapartes
centrais e aos repositérios de transagdes

(Texto relevante para efeitos do EEE)

A COMISSAO EUROPEIA,
Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia,

Tendo em conta 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 (), nomeadamente o
artigo 13.,n.° 2,

Considerando o seguinte:

(1) O artigo 13.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012 estabelece um mecanismo por via do qual a Comissdo fica habilitada a
adotar decisdes de equivaléncia através das quais o enquadramento legal, de supervisdo e de execucio de um pais terceiro
¢ declarado equivalente aos requisitos estabelecidos nos artigos 4.°, 9.°, 10.° e 11.° do Regulamento (UE) n.° 6482012,
pelo que se considera que as contrapartes que efetuem uma transacdo abrangida pelo dmbito de aplicagdo desse
regulamento, se pelo menos uma delas estiver estabelecida nesse pais terceiro, cumpriram esses requisitos se tiverem
cumprido os requisitos estabelecidos no regime juridico desse pais terceiro. A declaragio de equivaléncia contribui para a
realizacdo do objetivo global do Regulamento (UE) n.° 648/2012, que consiste em reduzir o risco sistémico e reforcar a
transparéncia dos mercados de derivados garantindo uma aplicagio coerente, no plano internacional, dos principios
acordados com os paises terceiros e estabelecidos no referido regulamento.

(2) Oartigo 11.°, n.* 1, 2 e 3, do Regulamento (UE) n.° 648/2012, complementado pelo Regulamento Delegado (UE)
n° 149/2013 da Comissdo () e pelo Regulamento Delegado (UE) 2016/2251 da Comissdo (), estabelece os
requisitos legais aplicdveis na Unido para a confirmacio atempada dos termos de um contrato de derivados OTC, a
compressdo de carteiras e as modalidades de conciliagio das carteiras de contratos de derivados OTC ndo
compensados através de uma contraparte central («CCP»). Essas mesmas disposicdes estabelecem, além disso, as
obrigacdes em matéria de avaliagdo e de resolugdo de litigios aplicaveis a esses contratos («técnicas de atenuagdo dos
riscos operacionais»), bem como as obrigac¢des no que respeita a troca de garantias (amargens») entre as contrapartes.

(3)  Para que o regime legal, de supervisdo e de execugdo de um pais terceiro possa ser considerado equivalente ao regime
da Unido no que respeita as técnicas de reducdo do risco operacional e aos requisitos de margens, o resultado
substantivo do enquadramento legal, de supervisio e de execucdo aplicdvel deve ser equivalente aos requisitos
previstos na Unido nos termos do artigo 11.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012, assegurando uma protecdo do
sigilo profissional equivalente a protecdo prevista no artigo 83.° do mesmo regulamento. Por outro lado, o
enquadramento legal, de supervisio e de execugdo equivalente em causa deve ser efetivamente aplicado de forma
equitativa e sem gerar distor¢Oes, nesse pais terceiro. A avaliagio da equivaléncia acarreta por conseguinte a
verificacdo de que o enquadramento legal, de supervisdo e de execucdo do pais terceiro permite assegurar que os
contratos de derivados OTC ndo compensados através de uma CCP e celebrados por pelo menos uma contraparte
estabelecida nesse pais terceiro ndo expdem os mercados financeiros da Unido a um nivel de risco mais elevado e,
por conseguinte, ndo apresentam niveis inaceitdveis de risco sistémico para a Unido.

() JOL 201 de 27.7.2012, p. 1.

() Regulamento Delegado (UE) n.° 149/2013 da Comissdo, de 19 de dezembro de 2012, que completa o Regulamento (UE) n.° 648/2012
do Parlamento Europeu e do Conselho no que respeita as normas técnicas de regulamentacdo sobre os acordos de compensagio
indireta, a obrigagdo de compensacdo, o registo piblico, o acesso a um espago ou organizacdo de negociagdo, as contrapartes nio
financeiras e as técnicas de atenuagdo dos riscos para os contratos de derivados OTC ndo compensados através de uma CCP (JO L 52
de 23.2.2013, p. 11).

() Regulamento Delegado (UE) 2016/2251 da Comissdo, de 4 de outubro de 2016, que completa o Regulamento (UE) n.° 648/2012 do
Parlamento Europeu e do Conselho relativo aos derivados do mercado de balcdo, as contrapartes centrais e aos repositorios de
transagdes, as contrapartes centrais e aos repositorios de transagdes, no que diz respeito as normas técnicas de regulamentacio
relativas as técnicas de atenuacio do risco para os contratos de derivados do mercado de balcdo ndo compensados através de uma
contraparte central (JO L 340 de 15.12.2016, p. 9).
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(4) A presente decisdo ndo se baseia apenas numa andlise comparativa dos requisitos legais, de supervisdo e de execucdo
aplicaveis em Singapura, mas também numa avaliacdo dos resultados desses requisitos e da sua capacidade para
atenuar os riscos decorrentes dos contratos de derivados OTC ndo compensados através de uma contraparte central
de forma considerada equivalente aquela que resulta dos requisitos estabelecidos no Regulamento (UE) n.° 648/2012.

(5) O regime legal, de supervisdo e de execucio aplicdvel em Singapura aos contratos de derivados ndo compensados
centralmente é estabelecido nos Securities and Futures (licensing and conduct of business) Regulations, bem como
nas orientagdes relativas aos requisitos de reducdo do risco aplicaveis aos contratos de derivados do mercado de
balcdo ndo compensados centralmente (corientagdes relativas aos requisitos de redugdo do risco») e nas orientacdes
relativas aos requisitos de margens para os contratos de derivados ndo compensados centralmente («orientacdes
relativas as margens») da Monetary Authority of Singapore ((MAS»). As orientacdes relativas as margens entraram
em vigor em 1 de marco de 2017, enquanto as relativas aos requisitos de atenuagdo dos riscos foram publicadas em
abril de 2019. A MAS € o banco central e o regulador financeiro de Singapura e exerce a supervisio prudencial de
todas as institui¢des financeiras em Singapura, que incluem bancos, bancos comerciais, companhias de seguros,
intermedidrios do mercado de capitais, consultores financeiros e infraestruturas do mercado financeiro. Tem
jurisdido sobre os derivados OTC na acecdo do artigo 2.°, n.° 7, do Regulamento (UE) n.° 648/2012.

(6)  As técnicas de atenuagdo dos riscos operacionais para os contratos de derivados OTC nio compensados através de
uma CCP, tal como definidas no artigo 54B das Securities and Futures (Licensing and conduct of business)
Regulations e nas orientag¢des sobre os requisitos de atenuacdo do risco e sobre as exigéncias de margens da MAS,
sdo semelhantes as previstas no artigo 11.°, n.* 1 e 2, do Regulamento (UE) n.° 648/2012 e no Regulamento
Delegado (UE) n.° 149/2013 no que respeita a confirmagdo atempada, a avaliagdo dos contratos, & compressdo de
carteiras, a conciliagdo das carteiras e a resolugdo de litigios.

(7)  No que respeita aos requisitos de confirmacdo atempada, compressio e conciliagdo de carteiras, avaliagdo e
resolucdo de litigios aplicdveis aos derivados OTC ndo compensados através de uma CCP, as regras aplicaveis a esses
derivados constantes das orientagdes da MAS podem ser consideradas equivalentes aos requisitos estabelecidos no
artigo 11.°,n.* 1 e 2, do Regulamento (UE) n.° 648/2012. O incumprimento das orientagdes pode desencadear uma
revisdo da autorizagdo ao abrigo da qual operam as entidades que estdo sujeitas a essas mesmas orientagdes.

(8)  Asregras de margens de Singapura aplicam-se aos contratos de derivados OTC na ace¢do do artigo 2.°, ponto (7), do
Regulamento (UE) n.° 648/2012, com excecdo dos contratos a prazo e swaps cambiais liquidados mediante entrega
fisica, das transa¢des cambiais fixas liquidadas mediante entrega fisica associadas as trocas de capital através de
swaps de divisas cruzadas, dos derivados de mercadorias liquidados mediante entrega fisica celebrados para fins
comerciais, dos derivados ndo compensados sem um acordo de compensagio juridicamente vinculativo, dos
derivados ndo compensados sem um acordo de garantias juridicamente vinculativo e das opgdes sobre agdes e
sobre indices de a¢Bes. Além disso, as regras de margens de Singapura ndo preveem qualquer tratamento especifico
para os produtos estruturados, incluindo as obriga¢des cobertas e as titulariza¢des. Nos termos do Regulamento (UE)
n.° 648/2012 e do Regulamento Delegado (UE) 20162251, os swaps e contratos a prazo cambiais e as trocas de
capital de swaps de divisas estdo isentos dos requisitos de margem inicial, e apenas os derivados associados a
obrigagdes cobertas para efeitos de cobertura, os derivados associados a certas titulariza¢des e os derivados com
contrapartes em paises terceiros onde ndo é possivel assegurar a forca executdria de acordos de compensagio ou a
protecdo das garantias, bem como as opg¢des sobre agdes individuais e sobre indices, beneficiam de isen¢des dos
requisitos de margens. Por conseguinte, a presente decisio ndo deverd aplicar-se aos contratos de derivados de
mercadorias liquidados mediante entrega fisica celebrados para efeitos comerciais.

(9)  Os requisitos de margens estabelecidos nas orientagdes relativas as margens aplicam-se as «pessoas isentas da
necessidade de uma licenca de servi¢o nos mercados de capitais nos termos da seccdo 99(1), alinea a) ou b), da SFA»
(«entidades abrangidas pela MAS»), que se refere aos bancos autorizados ao abrigo do Banking Act de Singapura e aos
bancos comerciais. As entidades soberanas, os bancos centrais, as entidades do setor publico, as agéncias
multilaterais, organiza¢des ou entidades elegiveis, o Banco de Pagamentos Internacionais, o Fundo Monetdrio
Internacional, o Banco Mundial e o Banco Europeu de Reconstrucdo e Desenvolvimento estdo isentos da troca de
margens ao abrigo das orientacdes. A definicdo de «entidade abrangida pela MAS» ¢, por conseguinte, um
subconjunto da definicdo de «contraparte financeira» constante do Regulamento (UE) n.° 648/2012. A presente
decisdo deve, por conseguinte, abranger o enquadramento legal, de supervisdo e de execugio em matéria de redugio
do risco operacional e de obrigacdes de troca de garantias aplicdveis as entidades abrangidas pela MAS.
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(11)

(14)

(15)

Uma entidade abrangida pela MAS deve trocar margens de variagdo se o seu montante nocional médio agregado no
final do més de contratos de derivados ndo compensados em margo, abril e maio do ano exceder 5 mil milhdes de
SGD ou no caso de uma transagdo com uma entidade abrangida MAS cujo montante nocional médio no final do
més de contratos de derivados ndo compensados em marco, abril e maio do ano exceda esse limiar. O Regulamento
(UE) n.° 648/2012 exige que todas as contrapartes numa transacdo de derivados OTC ndo compensada através de
uma CCP troquem margens de variagdo diariamente. A presente decisdo deve por conseguinte estar condicionada a
troca de margens de variagdo para as transagdes realizadas com entidades abrangidas pela MAS que estdo sujeitas as
regras de margens de Singapura.

De acordo com as orientagdes relativas as margens, a troca de margens inicial e de variagdo («margens») deve ocorrer
dentro do ciclo normal de liquidagio para o tipo de garantia em causa, mas o mais tardar trés dias tteis a contar da data
da transacdo ou da data em que as margens tém de ser recalculadas. O Regulamento Delegado (UE) n.° 648/2012 exige
que todas as contrapartes num contrato de derivados OTC ndo compensado através de uma CCP troquem margens de
variagdo diariamente ou ajustem o periodo de risco utilizado para calcular a margem inicial em conformidade. Por
conseguinte, devem ser estabelecidas condigdes em relagdo as margens de variacio.

A semelhanca dos requisitos estabelecidos no Regulamento Delegado (UE) 2016/2251, ao abrigo das orientagdes
relativas as margens, as entidades abrangidas pela MAS com um montante nocional agregado de derivados OTC
ndo compensados, calculado ao nivel do grupo consolidado e excluindo as operagdes intragrupo, para os meses de
margo, abril e maio do ano anterior aquele em que o célculo excede 13 mil milhdes de SGD, devem trocar uma
margem inicial. Singapura adotou o calenddrio de introdugdo progressiva acordado a nivel internacional para os
requisitos de margem inicial. As orientacdes relativas as margens preveem igualmente um montante minimo
combinado de 800 000 SGD para a transferéncia das margens inicial e de variagdo. O limiar previsto no artigo 25.°
do Regulamento Delegado (UE) 2016/2251 é de 500 000 euros. Tendo em conta a diferenga marginal desses
valores, esses montantes devem ser considerados equivalentes.

A semelhanga do método-padrio para o cdlculo da margem inicial estabelecido no anexo IV do Regulamento
Delegado (UE) 2016/2251, as regras de margens de Singapura permitem a utilizagdo de um modelo normalizado
equivalente ao estabelecido no referido anexo. Podem igualmente utilizar-se para esse cdlculo modelos internos ou
fornecidos por terceiros, desde que contenham determinados pardmetros especificos, tais como intervalos minimos
de confianga e periodos de risco relativos @ margem, bem como certos dados histéricos relativos a periodos de
tensdo. Antes de utilizarem um modelo interno ou fornecido por terceiros, bem como antes de efetuarem quaisquer
alteracdes nesses modelos, as contrapartes devem notificar a MAS e fornecer toda a documentacio pertinente,
incluindo a metodologia, as especificagdes e os relatorios de validagdo do modelo, por forma a demonstrar que o
mesmo cumpre as orientagdes relativas as margens.

Os requisitos das regras de margens de Singapura relativos as garantias elegiveis e a forma como sdo detidas e
segregadas podem ser considerados equivalentes aqueles previstos no Regulamento Delegado (UE) 2016/2251. As
regras de margens de Singapura contém também uma lista semelhante de garantias elegiveis e exigem que as
entidades abrangidas pela MAS diversifiquem de forma razodvel as garantias que obtém, nomeadamente limitando
os titulos com baixa liquidez a fim de evitar a concentragdo de garantias. Os requisitos previstos nas regras de
margens de Singapura aplicdveis a avaliagdo das garantias sdo compardveis aos requisitos estabelecidos no
artigo 19.° do Regulamento Delegado (UE) 2016/2251.

No que respeita a equivaléncia do nivel de protegdo do sigilo profissional em Singapura, os funciondrios da MAS estdo
sujeitos as disposi¢des em matéria de sigilo profissional incluidas no Monetary Authority of Singapore Act ((MAS Act»),
que proibem os administradores, funciondrios, empregados, consultores e agentes da MAS de divulgar informagdes que
tenham chegado ao seu conhecimento no exercicio das suas fungdes. Por conseguinte, 0 MAS Act assegura o sigilo
profissional, designadamente a protegdo dos segredos comerciais partilhados pelas autoridades com terceiros, de forma
equivalente ao estabelecido no titulo VIII do Regulamento (UE) n.° 648/2012. Assim sendo, deve considerar-se que o
MAS Act proporciona um nivel de protecio do sigilo profissional equivalente ao assegurado pelo Regulamento (UE)
n° 648/2012.

Por dltimo, no que respeita a supervisdo e aplicagio efetivas do enquadramento legal em vigor em Singapura, a MAS
¢ a principal responsavel pelo controlo da aplicagdo e do cumprimento das orientagdes. A MAS tem poderes para
adotar uma vasta gama de medidas de supervisdo para por termo a qualquer violagdo dos requisitos aplicdveis, tais
como cartas de adverténcia, a substitui¢do dos administradores, a recusa de aprovagio de supervisio ou a
imposicdo de limites as atividades das entidades abrangidas. Deve, portanto, considerar-se que estas medidas
possibilitam a aplicagdo eficaz do enquadramento legal, regulamentar e de execugdo relevante estabelecido ao
abrigo das regras de Singapura para os derivados OTC de forma equitativa e sem gerar distor¢des, de modo que
garante uma supervisdo e execucdo eficazes.



6.7.2021 Jornal Oficial da Unido Europeia L 238/97

(17) A presente decisdo reconhece a equivaléncia dos requisitos vinculativos estabelecidos pela MAS em matéria de
contratos de derivados OTC aplicéveis no momento da adogdo da presente decisio. A Comissdo, em cooperagio
com a ESMA, continuard a acompanhar regularmente a evolugio e a aplicacdo efetiva do enquadramento legal, de
supervisdo e de execugdo para estes contratos de derivados OTC, bem como a sua aplicagdo coerente e eficaz, no
que respeita a confirmacio atempada, a compressio e conciliagio de carteiras, a avaliacdo, a resolugdo de litigios e
aos requisitos de margem aplicaveis aos contratos de derivados OTC ndo compensados através de uma CCP em
relagdo aos quais a presente decisdo foi adotada. No dmbito dos seus esfor¢os de acompanhamento, a Comissdo
pode solicitar que a MAS lhe forneca informacdes sobre a evolugdo da regulamentagio e da supervisio. A Comissio
pode efetuar, a qualquer momento, uma andlise especifica, caso se verifique alguma evolugao relevante que exija uma
reapreciagdo pela Comissdo da declaracio de equivaléncia estabelecida pela presente decisdo. Essa reavaliagdo pode
conduzir a revogacdo da presente decisdo, que sujeitard novamente e de forma automadtica as contrapartes a todos
os requisitos estabelecidos no Regulamento (UE) n.° 648/2012.

(18) As medidas previstas na presente decisdo estdo em conformidade com o parecer do Comité Europeu dos Valores
Mobilidrios,

ADOTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.

Para efeitos do artigo 13.°, n.° 3, do Regulamento (UE) n.° 648/2012, o enquadramento legal, de supervisdo e de execucio
de Singapura para a confirmagdo das transacdes, a compressdo e conciliagio de carteiras, a avaliacdo e a resolucio de
litigios, aplicdvel as transagdes regulamentadas enquanto derivados OTC pela Monetary Authority of Singapore (MAS») e
que ndo sido compensadas através de uma CCP, é considerado equivalente aos requisitos correspondentes estabelecidos no
artigo 11.°, n.* 1 e 2, do Regulamento (UE) n.° 648/2012, desde que pelo menos uma das contrapartes nessas transagdes
esteja estabelecida em Singapura e seja uma «entidade abrangida pela MAS» na ace¢do das orientagdes relativas aos
requisitos de margem para os derivados OTC ndo compensados centralmente.

Artigo 2.°

Para efeitos do artigo 13.°, n.° 3, do Regulamento (UE) n.° 648/2012, o enquadramento legal, de supervisdo e de execucio
de Singapura para a troca de garantias, aplicdvel as transagdes regulamentadas como derivados OTC pela MAS e que ndo
sdo compensadas através de uma CCP, com excecdo dos contratos de derivados de mercadorias liquidados mediante
entrega fisica celebrados para efeitos comerciais, é considerado equivalente aos requisitos estabelecidos no artigo 11.°,
n.° 3, do Regulamento (UE) n.° 648/2012, desde que estejam preenchidas as seguintes condigdes:

a) pelo menos uma das contrapartes nessas transagdes estd estabelecida em Singapura e é uma entidade abrangida pela
MAS tal como definido nas orientacdes de Singapura relativas aos requisitos de margens para os contratos de derivados
OTC nio compensados centralmente;

b) quando for necessdrio fornecer margens de variagio ao abrigo do Regulamento (UE) n.° 648/2012, essas margens de
variacdo sdo trocadas no mesmo dia em que sdo calculadas.

Em derrogacdo da alinea b), caso seja estabelecido entre as contrapartes que as margens de variacdo ndo podem ser
sistematicamente fornecidas no mesmo dia em que sdo calculadas, o enquadramento legal, de supervisio e de execucio de
Singapura é também considerado equivalente aos requisitos do artigo 11.°, n.° 3, do Regulamento (UE) n.° 648/2012
sempre que as margens de variagdo sejam fornecidas no prazo de dois dias tteis a contar do seu cdlculo e que o periodo de
risco utilizado para calcular a margem inicial seja ajustado em conformidade.

Artigo 3.°

A presente decisdo entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.
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Feito em Bruxelas, em 5 de julho de 2021.

Pela Comissdo
A Presidente
Ursula VON DER LEYEN
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