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REGULAMENTO (UE) 2017/2402 DO PARLAMENTO
EUROPEU E DO CONSELHO

de 12 de dezembro de 2017

que estabelece um regime geral para a titularizacio e cria um

regime especifico para a titularizacio simples, transparente e

padronizada, e que altera as Diretivas 2009/65/CE, 2009/138/CE e

2011/61/UE e os Regulamentos (CE) n.° 1060/2009 e (UE)
n.° 648/2012

CAPITULO 1
DISPOSICOES GERAIS

Artigo 1.°

Objeto e ambito de aplicacio

1. O presente regulamento estabelece um regime geral para a titula-
rizagdo. Define a titularizagdo e estabelece requisitos de diligéncia de-
vida, reten¢do do risco e transparéncia para as partes envolvidas em
titulariza¢des, critérios para a concessdo de crédito, requisitos para a
venda de titularizagdes a clientes ndo profissionais, proibe a retitulari-
zagdo, estabelece requisitos para as EOET e condi¢des e procedimentos
para os repositorios de titularizagdo. Cria também um regime especifico
para a titularizacdo simples, transparente e padronizada («STS»).

2. O presente regulamento ¢ aplicavel aos investidores institucionais
e aos cedentes, patrocinadores, mutuantes iniciais e entidades com ob-
jeto especifico de titularizagao.

Artigo 2.°

Definicoes

Para efeitos do presente regulamento, entende-se por:

1) «Titularizagdo», uma operagdo ou mecanismo através do qual o
risco de crédito associado a uma posicdo ou a um conjunto de
posi¢des em risco ¢ dividido em tranches, e que apresenta todas
as seguintes caracteristicas:

a) Os pagamentos relativos a operagdo ou ao mecanismo dependem
dos resultados obtidos pela posicdo ou pelo conjunto de posi-
¢Oes em risco;

b) A subordinacdo das tranches determina a distribuicdo das perdas
durante o periodo de vigéncia da operagdo ou do mecanismo;

¢) A operagdo ou mecanismo nao cria posi¢cdes em risco que pos-
suam todas as caracteristicas enumeradas no artigo 147.°, n.° 8,
do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

2) «Entidade com objeto especifico de titularizagdo» ou «kEOET», uma
sociedade, trust ou outra entidade, que ndo seja um cedente nem
um patrocinador, criada com o objetivo de realizar uma ou varias
operagdes de titularizagdo, cujas atividades estejam limitadas a rea-
lizagdo desse objetivo e cuja estrutura se destine a isolar as obri-
gacoes da EOET das do cedente;
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3)

4

5)

6)

7)

8)

9)

10)

«Cedentey», uma entidade que:

a) Por si propria ou através de entidades relacionadas, participou
direta ou indiretamente no acordo inicial que fixou as obriga-
¢oes, efetivas ou potenciais, do devedor ou potencial devedor
que deram origem as posi¢des em risco objeto de titularizagdo;
ou

b) Adquire as posi¢cdes em risco de um terceiro por conta propria e,
subsequentemente, procede a sua titularizagdo;

«Retitularizacaoy, a titularizacdo em que pelo menos uma das po-
sicdes em risco subjacentes € uma posi¢do de titularizacdo;

«Patrocinador», uma instituicdo de crédito, localizada ou ndo na
Unido, tal como definida no artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, do Regula-
mento (UE) n.° 575/2013, ou uma empresa de investimento tal
como definida no artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, da Diretiva
2014/65/UE, distinta do cedente, e que:

a) Estabelece e gere um programa de papel comercial garantido por
ativos ou outra titulariza¢do, no ambito do qual adquire posigdes
em risco a entidades terceiras, ou

b) Estabelece um programa de papel comercial garantido por ativos
ou outra titularizagdo, no ambito do qual adquire posi¢des em
risco a entidades terceiras e delega a gestdo ativa diaria da
carteira que essa titularizacdo envolve numa entidade autorizada
para o desempenho de tal atividade nos termos da Diretiva
2009/65/CE, da Diretiva 2011/61/UE ou da Diretiva
2014/65/UE,

«Tranche», um segmento do risco de crédito, estabelecido contra-
tualmente, associado a uma posi¢d@o ou a um conjunto de posi¢des
em risco, em que a posicdo nesse segmento implica um risco de
perda de crédito superior ou inferior a uma posi¢do de igual mon-
tante noutro segmento, sem considerar qualquer protegdo crediticia
prestada por terceiros diretamente aos detentores de posi¢des nesse
segmento ou noutros segmentos;

«Programa de papel comercial garantido por ativos» ou «programa
ABCP», um programa de titularizacdo cujos valores mobiliarios
emitidos consistem principalmente em papel comercial garantido
por ativos com um prazo de vencimento inicial ndo superior a
um ano;

«Operagdo de papel comercial garantido por ativos» ou «operagao
ABCPy», uma titularizagdo inserida num programa ABCP;

«Titularizagdo tradicional», uma titularizagdo que implica a trans-
feréncia do interesse economico das posi¢des em risco titularizadas
através da transferéncia da propriedade de tais posigdes pelo ce-
dente para uma EOET ou através de subparticipagdes por parte de
uma EOET, caso os valores mobilidrios emitidos ndo constituam
obrigacdes de pagamento do cedente;

«Titularizag@o sintética», uma titularizagdo em que a transferéncia
do risco ¢ obtida pela utilizacdo de derivados de crédito ou garan-
tias e em que as posi¢des em risco objeto de titularizagdo conti-
nuam a ser assumidas pelo cedente;
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11) «Investidor», uma pessoa singular ou coletiva que detém uma po-
si¢do de titularizagdo;

12) «Investidor institucional», um investidor que seja um dos investi-
dores seguintes:

a) Uma empresa de seguros na ace¢do do artigo 13.°, n.° 1, da
Diretiva 2009/138/CE;

b) Uma empresa de resseguros na acegdo do artigo 13.°, n.° 4, da
Diretiva 2009/138/CE;

¢) Uma instituigdo de realizacdo de planos de pensdes profissionais
abrangida pelo ambito da Diretiva (UE) 2016/2341 do Parla-
mento Europeu e do Conselho (') nos termos do artigo 2.° dessa
diretiva, a menos que um Estado-Membro tenha optado pela ndo
aplicacdo, total ou parcial, da referida diretiva a essa institui¢ao,
nos termos do artigo 5.° da mesma; ou uma entidade gestora de
investimentos ou entidade autorizada designadas por uma ins-
tituicdo de realizagdo de planos de pensdes profissionais nos
termos do artigo 32.° da Diretiva (UE) 2016/2341;

d) Os gestores de fundos de investimento alternativos (GFIA), na
acegdo do artigo 4.°, n.° 1, alinea b), da Diretiva 2011/61/UE,
que gerem e/ou comercializam fundos de investimento alterna-
tivo na Unido;

¢) Uma sociedade gestora de organismos de investimento coletivo
em valores imobiliarios (OICVM), na acegdo do artigo 2.°, n.° 1,
alinea b), da Diretiva 2009/65/CE,

f) Um OICVM gerido internamente, que seja uma sociedade de
investimento autorizada nos termos da Diretiva 2009/65/CE e
que nao tenha designado uma sociedade gestora autorizada ao
abrigo dessa diretiva para a sua gestao;

¢) Uma instituigdo de crédito, tal como definida no artigo 4.°, n.° 1,
ponto 1, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 para efeitos do
referido regulamento, ou uma empresa de investimento, na ace-
¢do do artigo 4.°, n.° 1, ponto 2, do referido regulamento;

13) «Gestor de créditos», uma entidade que gere, numa base diaria, um
conjunto de montantes a receber adquiridos ou os riscos de crédito
subjacentes;

14) «Facilidade de liquidez», a posi¢do de titularizagdo decorrente de
um acordo contratual de financiamento com o objetivo de assegurar
a regularidade dos fluxos de caixa destinados aos investidores;

15) «Posicdo em risco renovavel», uma posi¢do na qual sdo permitidas
flutuagdes dos saldos pendentes dos mutuarios, com base nas suas
decisdes quanto a utilizagdo e reembolso dos empréstimos, até um
limite autorizado;

16) «Titularizagdo renovavel», uma titularizagdo cuja propria estrutura ¢
renovavel por aditamentos ou retiradas de posi¢cdes em risco ao
conjunto das posi¢des, independentemente de as posigdes em risco
serem ou nao renovaveis;

(") Diretiva (UE) 2016/2341 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de
dezembro de 2016, relativa as atividades e a supervisao das instituicdes de
realizagdo de planos de pensdes profissionais (IRPPP) (JO L 354 de
23.12.2016, p. 37).
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

«Clausula de amortizag@o antecipada», uma clausula contratual nas
titularizagdes de posi¢des em risco renovaveis ou nas titularizagdes
renovaveis que exige, em caso de ocorréncia de determinados even-
tos, que as posicdes de titularizacdo dos investidores sejam resga-
tadas antes do prazo de vencimento inicialmente previsto para essas
posigoes;

«Tranche de primeiras perdas», a tranche mais subordinada numa
titularizacdo, que ¢ a primeira a suportar as perdas incorridas nas
posi¢des em risco titularizadas e oferece, assim, protecdo as tran-
ches de segundas perdas e, se for o caso, as tranches hierarquica-
mente mais elevadas;

«Posicao de titularizacdo», uma posi¢do em risco sobre uma titula-
rizagdo;

«Mutuante inicial», a entidade que, por si propria ou através de
entidades relacionadas, celebrou direta ou indiretamente o acordo
inicial que fixou as obrigagdes, efetivas ou potenciais, do devedor
ou potencial devedor que deram origem as posi¢des em risco objeto
de titularizagdo;,

«Programa ABCP inteiramente apoiado», um programa ABCP,
apoiado direta e integralmente pelo seu patrocinador, proporcio-
nando as EOET uma ou mais facilidades de liquidez que cubram,
pelo menos, todos os seguintes elementos:

a) Todos os riscos de liquidez e de crédito do programa ABCP;

b) Quaisquer riscos significativos de redu¢do dos montantes a re-
ceber das posi¢des em risco objeto de titularizagao;

¢) Quaisquer outros custos a nivel da operagdo ABCP e do pro-
grama ABCP, se necessarios para garantir ao investidor o paga-
mento integral de qualquer montante nos termos da operagdo
ABCP;

«Operacdo ABCP inteiramente apoiada», uma operagdo ABCP
apoiada por uma facilidade de liquidez, a nivel da operagdo ou a
nivel do programa ABCP, que cubra, pelo menos, todos os seguin-
tes elementos:

a) Todos os riscos de liquidez e de crédito da operagdo ABCP;

b) Quaisquer riscos significativos de redu¢do dos montantes a re-
ceber das posigdes em risco objeto de titularizagdo na operagao
ABCP;

¢) Quaisquer outros custos a nivel da operagdo ABCP e do pro-
grama ABCP se necessarios para garantir ao investidor o paga-
mento integral de qualquer montante nos termos da operacdo
ABCP;

«Repositorio de titularizagdes», uma pessoa coletiva que recolhe e
conserva centralmente os dados respeitantes a titularizagdes.

Para efeitos do artigo 10.° do presente regulamento, as referéncias a
«repositorio de transagdes» nos artigos 61.°, 64.°, 65.°, 66.°, 73.°,
78.°,79.° e 80.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012 devem enten-
der-se como referéncias a «repositorio de titularizagdes»;

«Exposi¢do ndo produtivay ou «NPE», uma exposi¢ao que preen-
cha qualquer uma das condigdes estabelecidas no artigo 47.°-A,
n.° 3, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;
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25) «Titularizagdo de NPE», uma titularizacdo garantida por um con-
junto de exposi¢des ndo produtivas, cujo valor nominal representa
nao menos de 90% do valor nominal da totalidade do conjunto no
momento da originacdo e em qualquer data ulterior em que ativos
sejam acrescentados ou retirados do conjunto subjacente, devido a
uma reposi¢do, a uma reestruturagdo ou a qualquer outro motivo
relevante;

26) «Acordo de protegdo de crédito», um acordo celebrado entre o
cedente e o investidor com vista a transferir o risco de crédito de
posi¢des em risco titularizadas do cedente para o investidor com
recurso a derivados de crédito ou garantias, pelo qual o cedente se
compromete a pagar um montante, designado prémio de protecdo
de crédito, ao investidor ¢ o investidor se compromete a efetuar um
pagamento de protecdo de crédito ao cedente caso ocorra um dos
eventos de crédito definidos contratualmente;

27) «Prémio de protecdo de crédito», o montante que o cedente se
comprometeu a pagar ao investidor, nos termos do acordo de pro-
tecdo de crédito, pela prote¢do crediticia prometida pelo investidor;

28) «Pagamento de protecdo de crédito», o montante que o investidor
se comprometeu a pagar ao cedente nos termos do acordo de pro-
tecdo de crédito, caso ocorra um evento de crédito contratualmente
definido no acordo de protegdo de crédito;

29) «Spread em excesso sintético», o montante que, de acordo com a
documentagdo de uma titularizagdo sintética, ¢ contratualmente de-
signado pelo cedente a fim de cobrir perdas das posi¢des em risco
titularizadas que possam ocorrer antes da data do vencimento da
operagao;

30

~

«Fatores de sustentabilidade», fatores de sustentabilidade na acecéo
do artigo 2.°, ponto 24, do Regulamento (UE) n.° 2019/2088 do
Parlamento Europeu e do Conselho (1);

31) «Desconto no prego de compra ndo reembolsavel», a diferenga
entre o saldo pendente das posigdes em risco no conjunto subja-
cente e 0 preco a que essas posi¢des em risco sdo vendidas pelo
cedente a EOET, quando nem o cedente nem o mutuante inicial sdo
reembolsados por essa diferenca.

Artigo 3.°

Venda de titularizacoes a clientes ndo profissionais

1. O vendedor de uma posi¢ao de titularizagdo ndo pode vender tal
posi¢do a um cliente ndo profissional na aceg¢do do artigo 4.°, n.° 1,
ponto 11, da Diretiva 2014/65/UE, salvo se estiverem preenchidas todas
as seguintes condigdes:

a) O vendedor da posi¢do de titularizacdo tiver efetuado uma avaliagdo
da adequagdo nos termos do artigo 25.°, n.° 2, da Diretiva
2014/65/UE;

(") Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
27 de novembro de 2019, relativo a divulgagao de informagdes relacionadas
com a sustentabilidade no setor dos servicos financeiros (JO L 317 de
9.12.2019, p. 1).
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b) O vendedor da posicdo de titularizagdo determinar, com base na
avaliacdo referida na alinea a), que a posi¢do de titularizacdo ¢
adequada para esse cliente ndo profissional;

¢) O vendedor da posicdo de titularizagdo comunicar imediatamente
num relatorio ao cliente nao profissional o resultado da avaliagdo
de adequagio.

2. Se as condigdes estabelecidas no n.° 1 estiverem preenchidas e a
carteira de instrumentos financeiros do cliente ndo profissional nao
exceder os 500 000 EUR, o vendedor garante, com base nas informa-
¢des fornecidas pelo cliente ndo profissional nos termos do n.° 3, que
este ndo invista um montante agregado superior a 10 % da sua carteira
de instrumentos financeiros em posigdes de titularizagdo, e que o mon-
tante minimo inicial investido numa ou mais posi¢des de titularizagdo
seja 10 000 EUR.

3. O cliente ndo profissional fornece ao vendedor informagdes exatas
sobre a sua carteira de instrumentos financeiros, nomeadamente sobre os
eventuais investimentos em posi¢des de titularizacao.

4.  Para efeitos dos n.® 2 e 3, a carteira de instrumentos financeiros
do cliente nao profissional inclui depodsitos em numerario e instrumentos
financeiros, mas exclui quaisquer instrumentos financeiros que tenham
sido dados a titulo de garantia.

Artigo 4.°
Requisitos das EOET

As EOET nao devem estar estabelecidas num pais terceiro ao qual seja
aplicavel qualquer das condigdes seguintes:

a) O pais terceiro consta da lista de paises terceiros de risco elevado
com deficiéncias estratégicas no seu regime de luta contra o bran-
queamento de capitais e o financiamento do terrorismo, nos termos
do artigo 9.° da Diretiva (UE) 2015/849 do Parlamento Europeu e
do Conselho (1);

a-A) O pais terceiro consta do anexo I ou do anexo II da lista da UE de
jurisdicdes ndo cooperantes para efeitos fiscais;

b) O pais terceiro ndo assinou qualquer acordo com um Estado-Mem-
bro para assegurar que tal pais terceiro respeita inteiramente as
normas estabelecidas no artigo 26.° do Modelo de Convengdo
Fiscal da Organiza¢do de Cooperagdo e de Desenvolvimento Eco-
némicos (OCDE) sobre o Rendimento e o Patrimoénio ou no Mo-
delo de Acordo da OCDE sobre a Troca de Informagdes em
Matéria Fiscal, e que garante um intercambio efetivo de informa-
¢Oes em matéria fiscal, incluindo eventuais acordos fiscais multi-
laterais;

(") Diretiva (UE) 2015/849 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de maio

de 2015, relativa a prevencdo da utilizagdo do sistema financeiro para efeitos
de branqueamento de capitais ou de financiamento do terrorismo, que altera o
Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu ¢ do Conselho, e
que revoga a Diretiva 2005/60/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e a
Diretiva 2006/70/CE da Comissdo (JO L 141 de 5.6.2015, p. 73).
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No caso de uma EOET estabelecida, apds 9 de abril de 2021, numa das
jurisdigdes mencionadas no anexo II devido a aplicagdo de um regime
fiscal prejudicial, o investidor deve notificar o investimento em valores
mobiliarios emitidos por essa EOET as autoridades fiscais competentes

do Estado-Membro em que o investidor tem a sua residéncia fiscal.

CAPITULO 2
DISPOSICOES APLICAVEIS A TODAS AS TITULARIZACOES

Artigo 5.°

Requisitos de diligéncia devida aplicaveis aos investidores
institucionais

1. Antes de deterem uma posi¢do de titularizagdo, os investidores
institucionais que ndo o cedente, o patrocinador ou o mutuante inicial
certificam-se de que:

a) Caso o cedente ou o mutuante inicial estabelecido na Unido ndo seja
uma instituicdo de crédito nem uma empresa de investimento na
acegdo do artigo 4.°, n.° 1, pontos 1 e 2, do Regulamento (UE)
n.° 575/2013, o cedente ou mutuante inicial concede todos os cré-
ditos que dao origem a posi¢des em risco subjacentes com base em
critérios solidos e bem definidos e em processos de aprovacdo, al-
teragdo, renovacdo e financiamento desses créditos claramente esta-
belecidos e dispde de sistemas eficazes para aplicar esses critérios e
processos nos termos do artigo 9.°, n.° 1, do presente regulamento;

b) Caso o cedente ou o mutuante inicial esteja estabelecido num pais
terceiro, o cedente ou mutuante inicial concede todos os créditos que
dao origem a posigdes em risco subjacentes com base em critérios
solidos e bem definidos e em processos de aprovagdo, alteragdo,
renovacdo ¢ financiamento desses créditos claramente estabelecidos
¢ dispde de sistemas eficazes para aplicar esses critérios € processos
a fim de assegurar que a concessdo de crédito se baseia numa ava-
liagdo rigorosa da qualidade de crédito do devedor;

¢) Se estabelecido na Unido, o cedente, o patrocinador ou o mutuante
inicial mantém de forma continua um interesse econdémico liquido
substancial nos termos do artigo 6.° € divulga a retengdo do risco ao
investidor institucional nos termos do artigo 7.°;

d) Se estabelecido num pais terceiro, o cedente, o patrocinador ou o
mutuante inicial mantém de forma continua um interesse econdmico
liquido substancial que nunca pode ser inferior a 5 %, determinado
nos termos do artigo 6.°, e divulga a retengdo do risco aos investi-
dores institucionais;

e) O cedente, o patrocinador ou a EOET disponibilizou, se aplicavel, as
informagdes exigidas pelo artigo 7.° de acordo com a frequéncia e as
modalidades previstas nesse artigo;

f) No caso das exposi¢des ndo produtivas, sdo aplicadas normas ade-
quadas na selecdo e determinag@o dos precos das exposicoes.
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2. Em derroga¢do do n.° 1, no que respeita as operagdes ABCP
inteiramente apoiadas, o requisito especificado no n.° 1, alinea ¢), ¢é
aplicavel ao patrocinador. Nesses casos, o patrocinador certifica-se de
que o cedente ou mutuante inicial que ndo seja uma instituicdo de
crédito nem uma empresa de investimento concede todos os créditos
que deem origem as posi¢des de risco subjacentes com base em critérios
solidos e bem definidos e em processos de aprovagdo, alteragdo, reno-
vagdo e financiamento desses créditos claramente estabelecidos e dispoe
de sistemas eficazes para aplicar esses critérios e processos nos termos
do artigo 9.°, n.° 1.

3. Antes de deterem uma posi¢do de titularizagdo, os investidores
institucionais que ndo o cedente, o patrocinador ou o mutuante inicial
efetuam uma avaliagdo da diligéncia devida que lhes permita avaliar os
riscos em causa. Esta avaliagdo aprecia, pelo menos, todos os seguintes
elementos:

a) As caracteristicas de risco de cada posicdo de titularizacdo e das
posigdes em risco subjacentes;

b) Todas as caracteristicas estruturais da titularizagdo que possam ter
um impacto significativo no desempenho da posi¢ao de titularizagdo,
incluindo as prioridades contratuais de pagamento ¢ a prioridade das
condigdes de desencadeamento conexas, as melhorias do risco de
crédito, as facilidades de tesouraria, as condi¢des de desencadea-
mento associadas ao valor de mercado e as definigdes de incumpri-
mento especificas da operacao;

¢) No que respeita a titularizagdo notificada como STS nos termos do
artigo 27.°, a conformidade de tal titularizagio com os requisitos
estabelecidos nos artigos 19.° a 22.° ou nos artigos 23.° a 26.° ¢
no artigo 27.°. Os investidores institucionais podem depositar a de-
vida confianga na notificagdo STS efetuada por for¢a do artigo 27.°,
n.° 1, e nas informagdes divulgadas pelo cedente, pelo patrocinador e
pela EOET quanto a conformidade com os requisitos STS, mas ndo
devem basear-se exclusiva ou mecanicamente nessa notificagdo ou
nessas informagoes.

Nao obstante o disposto nas alineas a) e b) do primeiro paragrafo, no
caso de um programa ABCP inteiramente apoiado, os investidores ins-
titucionais apreciam, nos papéis comerciais emitidos por esse programa
ABCP, as caracteristicas do programa ABCP e do apoio integral sob a
forma de liquidez.

4. Os investidores institucionais que nao o cedente, o patrocinador ou
o mutuante inicial, que detenham uma posi¢do de titularizagdo devem,
pelo menos:

a) Estabelecer procedimentos escritos adequados que sejam proporcio-
nados no que respeita ao perfil de risco da posi¢@o de titularizagao e,
se aplicavel, a carteira de negociacdo e a carteira extranegociagdo
dos investidores institucionais, a fim de verificar de forma continua a
conformidade com os n.°®* 1 € 3 e¢ o desempenho da posi¢do de
titularizacdo e das posi¢des em risco subjacentes.

Se tal for relevante no que diz respeito as titularizagdes e as posig¢des
em risco subjacentes, esses procedimentos escritos incluem a verifi-
cagdo do tipo de posi¢do em risco, da percentagem de empréstimos
vencidos ha mais de 30, 60 e 90 dias, das taxas de incumprimento,
das taxas de pagamento antecipado, dos empréstimos em execucao,
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das taxas de recuperacdo, das recompras, das alteragdes aos emprés-
timos, dos periodos de caréncia, do tipo ¢ da taxa de ocupagdo das
caugdes, da distribuicdo de frequéncia das classificacdes de crédito
ou outras medidas de afericdo da qualidade de crédito das posigdes
em risco subjacentes, da diversificacdo setorial e geografica e da
distribuicdo de frequéncia dos racios empréstimo/valor com interva-
los que facilitem uma analise de sensibilidade adequada. Caso as
posi¢des em risco subjacentes constituam elas proprias posicdes de
titularizagdo, como permitido ao abrigo do artigo 8.°, os investidores
institucionais verificam também as posi¢des em risco subjacentes a
essas posicoes;

b) No caso de titulariza¢gdes que ndo sejam programas ABCP inteira-
mente apoiados, realizar periodicamente testes de esfor¢o dos fluxos
de caixa e dos valores das garantias que apoiam as posi¢cdes em risco
subjacentes, ou, a falta de dados suficientes sobre os fluxos de caixa
e os valores das garantias, testes de esforco de pressupostos de
perdas, tendo em conta a natureza, escala e complexidade do risco
da posicdo de titularizagao;

¢) No caso de programas ABCP inteiramente apoiados, realizar perio-
dicamente testes de esforco da solvéncia e da liquidez do patrocina-
dor;

d

=

Assegurar o relato interno ao respetivo 6rgdo de administracdo, para
que o 6rgdo de administragdo tenha conhecimento dos riscos signi-
ficativos decorrentes da posicao de titularizacdo e para que esses
riscos sejam devidamente geridos;

e) Poder demonstrar as respetivas autoridades competentes, quando tal
lhes for solicitado, que tém um conhecimento profundo e exaustivo
da posicao de titularizagdo e das respetivas posi¢des em risco sub-
jacentes e instituiram politicas e procedimentos escritos para a gestao
do risco da posi¢ao de titularizagdo e para manter registos das veri-
ficagdes e diligéncia devida nos termos dos n.°° 1 e 2, bem como de
quaisquer outras informagodes pertinentes; ¢

f) No caso das posi¢cdes em risco sobre um programa ABCP inteira-
mente apoiado, poder demonstrar as respetivas autoridades compe-
tentes, quando tal lhes for solicitado, que tém um conhecimento
profundo e exaustivo da qualidade de crédito do patrocinador e
dos termos da facilidade de liquidez que é prestada.

5. Sem prejuizo dos n.°° 1 a 4 do presente artigo, caso um investidor
institucional tenha mandatado outro investidor institucional para tomar
decisoes de gestao de investimentos que possam expoO-lo a uma titula-
rizagdo, o investidor institucional pode incumbir essa entidade gestora
do cumprimento das obrigagdes previstas no presente artigo em relagio
a qualquer posicdo em risco sobre uma titularizagdo resultante dessas
decisoes. Os Estados-Membros asseguram que, no caso de um investi-
dor institucional ser incumbido, nos termos do presente nimero, do
cumprimento das obrigagdes de outro investidor institucional e se eximir
a tal, as sangdes previstas nos artigos 32.° e 33.° podem ser aplicadas a
entidade gestora e ndo ao investidor institucional que estd exposto a
titularizacao.

Artigo 6.°

Retencido do risco

1. O cedente, o patrocinador ou o mutuante inicial de uma titulari-
za¢do mantém, de forma continua, um interesse econémico liquido subs-
tancial na titularizacdo nao inferior a 5 %. Esse interesse ¢ medido na
data da originagdo dos valores mobiliarios e determinado pelo valor
nocional dos elementos extrapatrimoniais. Caso o cedente, o patrocina-
dor ou o mutuante inicial ndo cheguem a acordo quanto a quem deve
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manter o interesse econoémico liquido substancial, serd o cedente a
manté-lo. Nao ha lugar a aplicagdes multiplas dos requisitos de retengo
relativamente a qualquer titularizagdo em concreto. O interesse econo-
mico liquido substancial ndo pode ser repartido por diferentes tipos de
responsaveis pela retengdo nem pode ser objeto de qualquer reducdo ou
cobertura do risco de crédito.

Para efeitos do presente artigo, uma entidade ndo ¢ considerada cedente
caso tenha sido constituida ou opere com o unico proposito de titularizar
posigdes em risco.

Ao medir o interesse econémico liquido substancial, o responsavel pela
retencdo deve ter em conta quaisquer comissdes que possam, na pratica,
ser utilizadas para reduzir o interesse econdomico liquido substancial
efetivo.

No caso das titularizagdes de NPE tradicionais, o requisito estabelecido
no presente numero pode também ser cumprido pelo gestor de créditos,
desde que este possa demonstrar que dispde de competéncias especia-
lizadas na gestdo de posig¢des em risco de natureza similar as titulariza-
das, e que dispde de politicas, procedimentos e controlos de gestdo do
risco adequados e devidamente documentados em matéria de gestdo das
referidas exposigoes.

2. Os cedentes ndo podem selecionar os ativos a transferir para a
EOET com o objetivo de tornar as perdas sobre os ativos transferidos
para a EOET, medidas durante o periodo de vigéncia da operagdo, ou
num maximo de quatro anos caso o periodo de vigéncia da operagdo
seja superior a quatro anos, superiores as perdas ocorridas durante o
mesmo periodo sobre ativos comparaveis detidos no balango do cedente.
Caso encontre indicios de violagdo dessa proibigdo, a autoridade com-
petente investiga o desempenho dos ativos transferidos para a EOET e
dos ativos comparaveis detidos no balango do cedente. Se o desempe-
nho dos ativos transferidos for significativamente mais baixo do que o
dos ativos comparéaveis detidos no balango do cedente como consequén-
cia da intengdo deste, a autoridade competente impde uma sangao nos
termos dos artigos 32.° e 33.°.

3. Apenas nos seguintes casos se considera existir reten¢do de um

interesse econdmico liquido substancial ndo inferior a 5 % na acegdo do
o

n.” 1:

a) Retencdo ndo inferior a 5% do valor nominal de cada uma das
tranches vendidas ou transferidas para os investidores;

b) No caso de titularizagdes renovaveis ou de titularizagdes de posicdes
em risco renovaveis, retencdo de um interesse do cedente ndo infe-
rior a 5% do valor nominal de cada uma das posi¢des em risco
titularizadas;

¢) Retencdo de posi¢des em risco aleatoriamente selecionadas, equiva-
lentes a um montante ndo inferior a 5% do valor nominal das
posigdes em risco titularizadas, se tais posi¢des em risco nao titula-
rizadas tivessem sido titularizadas de outro modo na titularizagao,
desde que o niimero das posi¢des em risco potencialmente titulari-
zadas ndo seja inferior a 100 na data da originacdo dos valores
mobiliarios;
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d) Retencdo da tranche de primeiras perdas e, caso essa retencdo nao
atinja 5 % do valor nominal das posi¢des em risco titularizadas, se
necessario, de outras tranches com um perfil de risco idéntico ou
superior ¢ cujo vencimento ndo seja anterior ao das tranches trans-
feridas ou vendidas aos investidores, de modo a que, no total, a
retencdo ndo seja inferior a 5 % do valor nominal das posi¢cdes em
risco titularizadas; ou

e) Retencdo de uma posi¢ao em risco de primeiras perdas ndo inferior a
5 % de cada posicdo em risco titularizada na titularizagdo.

3-A.  No caso das titularizagdes de NPE, e em derrogagdo do n.° 3,
sempre que tenha sido acordado um desconto no preco de compra nio
reembolsavel, a retengdo de um interesse economico liquido substancial
para efeitos desse niimero nio pode ser inferior a 5% da soma do valor
liquido das exposig¢des titularizadas que sejam consideradas exposi¢des
nao produtivas e, se for caso disso, do valor nominal de quaisquer
exposigdes produtivas titularizadas.

O valor liquido de uma exposi¢ao nao produtiva ¢ calculado através da
dedugdo do desconto no preco de compra ndo reembolsavel, acordado, a
data da originacdo, ao nivel de cada exposi¢do titularizada ou, se for
caso disso, de uma quota correspondente do desconto no prego de
compra ndo reembolsavel acordado ao nivel do conjunto de posicdes
em risco subjacentes, em relacdo ao valor nominal da exposi¢do ou,
quando aplicavel, do seu valor pendente na data da originagdo. Além
disso, para efeitos da determinacdo do valor liquido das exposi¢cdes nao
produtivas titularizadas, o desconto no prego de compra ndo reembol-
savel pode incluir a diferenca entre o valor nominal das tranches da
titularizacdo de NPE subscritas pelo cedente para posterior venda e o
preco a que essas tranches sdo vendidas pela primeira vez a terceiros
independentes.

4. Caso uma companhia financeira mista estabelecida na Unido, na
ace¢do da Diretiva 2002/87/CE do Parlamento Europeu e do Conse-
lho (), uma instituicdo-mée ou uma companhia financeira estabelecida
na Unido, ou uma das suas filiais na acecdo do Regulamento (UE)
n.° 575/2013, na qualidade de cedente ou patrocinador, titularize posi-
¢des em risco provenientes de uma ou varias instituigdes de crédito,
empresas de investimento ou outras institui¢oes financeiras incluidas no
ambito da supervisao em base consolidada, os requisitos a que se refere
o n.° 1 podem ser satisfeitos com base na situagdo consolidada da
institui¢do-mae, da companhia financeira ou da companhia financeira
mista a elas associada estabelecida na Unido.

(") Diretiva 2002/87/CE do Parlamento Europeu ¢ do Conselho, de 16 de de-

zembro de 2002, relativa a supervisdo complementar de instituicdes de cré-
dito, empresas de seguros e empresas de investimento de um conglomerado
financeiro e que altera as Diretivas 73/239/CEE, 79/267/CEE, 92/49/CEE,
92/96/CEE, 93/6/CEE e 93/22/CEE do Conselho ¢ as Diretivas 98/78/CE e
2000/12/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (JO L 35 de 11.2.2003,

p- ).
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O primeiro paragrafo s6 ¢ aplicavel se as instituigdes de crédito, em-
presas de investimento ou institui¢des financeiras que tenham criado as
posigdes em risco titularizadas respeitarem os requisitos estabelecidos
no artigo 79.° da Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do
Conselho (') e prestarem atempadamente ao cedente ou ao patrocinador
e a institui¢do de crédito-mae da Unido, a companhia financeira da
Unido ou a companhia financeira mista da Unido as informagdes neces-
sarias para satisfazer os requisitos estabelecidos no artigo 5.° do pre-
sente regulamento.

5. O n.° 1 ndo ¢ aplicavel caso as posi¢des em risco titularizadas
consistam em posi¢des em risco sobre as seguintes entidades ou por
essas entidades total, incondicional e irrevogavelmente garantidas:

a) Governos centrais ou bancos centrais;

b) Governos regionais, autoridades locais e entidades do setor publico
dos Estados-Membros, na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, ponto 8, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013;

¢) Instituicdes a que corresponde uma ponderacdo de risco igual ou
inferior a 50 %, nos termos da parte III, titulo II, capitulo 2, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013;

d) Bancos ou instituigdes de fomento nacionais na ace¢do do artigo 2.°,
ponto 3, do Regulamento (UE) 2015/1017 do Parlamento Europeu e
do Conselho (?); ou

e) Bancos multilaterais de desenvolvimento enumerados no artigo 117.°
do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

6. O n.° 1 ndo ¢é aplicavel a operagdes baseadas num indice claro,
transparente ¢ acessivel, cujas entidades de referéncia subjacentes sejam
idénticas as que compdem um indice de entidades frequentemente ne-
gociado, ou constituam outros valores mobiliarios negociaveis que nao
sejam posigdes de titularizagdo.

7. A EBA elabora, em estreita cooperagdo com a ESMA ¢ a Auto-
ridade Europeia dos Seguros ¢ Pensdes Complementares de Reforma
(EIOPA) criada pelo Regulamento (UE) n.® 1094/2010 do Parlamento
Europeu e do Conselho (?), projetos de normas técnicas de regulamen-
tacdo para especificar mais pormenorizadamente o requisito de retengéo
do risco, em especial no que se refere:

(") Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho

de 2013, relativa ao acesso a atividade das instituigdes de crédito e a super-
visdo prudencial das instituigdes de crédito e empresas de investimento, que
altera a Diretiva 2002/87/CE e revoga as Diretivas 2006/48/CE e 2006/49/CE
(JO L 176 de 27.6.2013, p. 338).

(®» Regulamento (UE) 2015/1017 do Parlamento Europeu ¢ do Conselho, de
25 de junho de 2015, que cria o Fundo Europeu para Investimentos Estraté-
gicos, a Plataforma Europeia de Aconselhamento ao Investimento e o Portal
Europeu de Projetos de Investimento e que altera os Regulamentos (UE)
n.° 1291/2013 e (UE) n.° 1316/2013 — Fundo Europeu para Investimentos
Estratégicos (JO L 169 de 1.7.2015, p. 1).

(®) Regulamento (UE) n.° 1094/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdo
(Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Complementares de Reforma),
altera a Decisdo n.° 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/79/CE da Comis-
sdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 48).
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a) As modalidades da reteng¢do de risco nos termos do n.° 3, incluindo
o cumprimento através de uma forma de retengdo sintética ou con-
tingente;

b) A medicdo do nivel de retencdo referido no n.° 1;
¢) A proibigio de cobertura ou venda do interesse mantido;

d) As condi¢des para a retengdo em base consolidada nos termos do
n.° 4;

e) As condi¢des para isentar as operagdes baseadas num indice claro,
transparente e acessivel a que se refere o n.° 6;

f) As modalidades de retencdo de risco nos termos dos n.”* 3 € 3-A no
caso das titularizagcdes de NPE;

g) O impacto das comissdes pagas ao responsavel pela retencdo sobre o
interesse econdmico liquido material efetivo, na ace¢do do n.° 1.

A EBA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagao
a Comissdo até 10 de outubro de 2021.

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento ado-
tando as normas técnicas de regulamentacdo a que se refere o presente
namero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1093/2010.

Artigo 7.°

Requisitos de transparéncia aplicaveis a cedentes, patrocinadores e
EOET

1. O cedente, o patrocinador ¢ a EOET de uma titularizagdo dispo-
nibilizam, nos termos do n.° 2 do presente artigo, pelo menos as se-
guintes informagdes aos detentores de uma posicao de titularizagdo, as
autoridades competentes a que se refere o artigo 29.° e, quando tal for
solicitado, aos potenciais investidores:

a) Informagdes trimestrais sobre as posi¢des em risco subjacentes ou,
no caso do ABCP, informagdes mensais sobre os montantes a rece-
ber ou os créditos sobre terceiros subjacentes;

b) Toda a documentacdo subjacente que seja essencial para o conheci-
mento da operagdo, nomeadamente mas nio exclusivamente, se apli-
cavel, os seguintes documentos:

i) o documento final da oferta ou o prospeto, juntamente com os
documentos de encerramento da operagdo, com exclusdo de pa-
receres juridicos,

ii) no caso da titularizagdo tradicional, o contrato de venda, de
afetacdo, de novagdo ou de transferéncia dos ativos e qualquer
declaragdo fiduciaria relevante,

iii) acordos de derivados e de garantias, bem como todos os docu-
mentos relevantes sobre os dispositivos de constitui¢ao de garan-
tias caso as posicdes em risco titularizadas continuem a ser
posi¢des em risco do cedente,
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<)

d)

Q)

iv) contratos de gestdo, gestdo de reserva, administracdo e gestdo de
tesouraria,

v) o ato constitutivo do trust, o titulo, o acordo de agéncia, o
acordo de abertura de conta, o contrato de investimento garanti-
do, os estatutos ou o acordo-quadro principal de constitui¢do do
trust ou o acordo principal relativo as condi¢des, ou outra docu-
mentacdo juridica de valor juridico equivalente;

vi) quaisquer acordos relevantes entre os credores, documentagdo
sobre os derivados, acordos de empréstimo subordinados, acor-
dos de empréstimo para a fase de arranque e acordos de facili-
dade de liquidez.

Tal documentagdo subjacente deve incluir uma descricdo pormeno-
rizada da prioridade dos pagamentos da titularizacao;

Caso ndo tenha sido elaborado um prospeto nos termos da Diretiva
2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (), um resumo
da operagdo ou uma sintese das principais caracteristicas da titulari-
zagdo incluindo, se aplicavel:

i) informag¢des pormenorizadas sobre a estrutura do acordo, in-
cluindo diagramas estruturais com uma panoramica da operagao,
dos fluxos de caixa e da estrutura de propriedade,

ii) informagdes pormenorizadas sobre as caracteristicas da posi¢ao
em risco, aos fluxos de caixa, a cascata de perdas, os elementos
de melhoria do risco de crédito e de apoio a liquidez,

iii) informagdes pormenorizadas sobre os direitos de voto dos deten-
tores de uma posigdo de titularizag@o e a sua relagdo com outros
credores garantidos, e

iv) uma lista de todas as condigdes de desencadeamento e eventos
referidos nos documentos fornecidos nos termos da alinea b) que
possam ter um impacto significativo no desempenho da posi¢ao
de titularizagao;

No caso das titularizagdes STS, a notificagdo STS a que se refere o
artigo 27.%

Relatorios trimestrais destinados aos investidores ou, no caso do
ABCP, relatorios mensais destinados aos investidores, contendo os
seguintes elementos:

1) todos os dados substancialmente relevantes para a qualidade de
crédito e o desempenho das posi¢des em risco subjacentes,

i) informagdes sobre eventos que desencadeiam alteragdes nas prio-
ridades de pagamento ou a substitui¢do de alguma contraparte, e,
no caso de uma titularizagdo que ndo seja uma operacdo ABCP,
dados sobre os fluxos de caixa gerados pelas posi¢cdes em risco
subjacentes e pelos passivos da titularizagao,

Diretiva 2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de novem-

bro de 2003, relativa ao prospeto a publicar em caso de oferta publica de
valores mobiliarios ou da sua admissdo a negociagdo e que altera a Diretiva
2001/34/CE (JO L 345 de 31.12.2003, p. 64).
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iii) informacdes sobre os riscos retidos, incluindo informagdes sobre
qual das modalidades previstas no artigo 6.°, n.° 3, foi aplicada,
nos termos do artigo 6.%

f) Qualquer informagdo privilegiada relativa a titularizagdo que o ce-
dente, o patrocinador ou a EOET seja obrigado a divulgar nos ter-
mos do artigo 17.° do Regulamento (UE) n.° 596/2014 do Parla-
mento Europeu e do Conselho (') em matéria de abuso de informa-
¢do privilegiada e manipulagdo do mercado;

g) Caso ndo seja aplicavel a alinea f), qualquer evento significativo
como:

1) uma violagdo substancial das obrigagdes previstas nos documen-
tos disponibilizados nos termos da alinea b), incluindo qualquer
medida corretiva, dispensa ou consentimento subsequentemente
outorgado relativamente a essa violagao,

ii) uma alteragdo nas caracteristicas estruturais que possa ter um
impacto significativo no desempenho da titularizagdo,

iii) uma alteragdo das caracteristicas de risco da titularizagdo ou das
posi¢des em risco subjacentes que possa ter um impacto signi-
ficativo no desempenho da titularizacao,

iv) no caso de titularizagdes STS, o facto de a titularizagdo ter
deixado de cumprir os requisitos STS ou de as autoridades com-
petentes terem tomado medidas corretivas ou administrativas,

v) qualquer alteracdo substancial dos documentos da operagao.

As informagdes descritas nas alineas b), ¢) e d) do primeiro paragrafo
sdo disponibilizadas antes da fixagdo dos precos.

As informagdes descritas nas alineas a) e e) do primeiro paragrafo sao
disponibilizadas simultaneamente em cada trimestre, 0 mais tardar um
més apds a data em que ¢ devido o pagamento de juros ou, no caso das
operagdes ABCP, o mais tardar um més apds o termo do periodo
coberto pelo relatorio.

No caso do ABCP, as informagdes descritas na alinea a), na alinea c),
subalinea ii) do primeiro paragrafo, e na alinea ¢), subalinea i), sdo
disponibilizadas de forma agregada aos detentores de uma posigdo de
titularizacdo e, quando tal for solicitado, aos potenciais investidores. Sdo
disponibilizados ao patrocinador e, quando tal for solicitado, as autori-
dades competentes dados a nivel dos empréstimos.

Sem prejuizo do Regulamento (UE) n.° 596/2014, as informagdes des-
critas nas alineas f) e g) do primeiro paragrafo sdo disponibilizadas sem
demora.

Ao darem cumprimento ao presente nimero, o cedente, o patrocinador e
a EOET de uma titularizagao observam o direito nacional e da Unido
que rege a prote¢do da confidencialidade das informagdes e o tratamento
dos dados pessoais, de modo a evitar potenciais infragdes a esse direito
bem como a qualquer obrigacdo de confidencialidade relativa a infor-
magao do cliente, do mutuante inicial ou do devedor, a menos que tais
informagdes confidenciais sejam tornadas anénimas ou agregadas.

(") Regulamento (UE) n.° 596/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de

16 de abril de 2014, relativo ao abuso de mercado (regulamento abuso de
mercado) e que revoga a Diretiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho ¢ as Diretivas 2003/124/CE, 2003/125/CE ¢ 2004/72/CE da Comis-
sdo (JO L 173 de 12.6.2014, p. 1).
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No que respeita em especial as informacdes a que se refere a alinea b)
do primeiro paragrafo, o cedente, o patrocinador ¢ a EOET podem
fornecer uma siimula da documentagdo em causa.

As autoridades competentes a que se refere o artigo 29.° devem poder
solicitar que lhes sejam prestadas tais informagdes confidenciais para o
exercicio das atribuicdes que lhes incumbem nos termos do presente
regulamento.

2. O cedente, o patrocinador ¢ a EOET de uma titularizagdo desig-
nam entre si uma entidade para o cumprimento dos requisitos de infor-
magdo por forga do n.° 1, alineas a), b), d), e), f) ¢ g) do primeiro
paragrafo.

A entidade designada nos termos do primeiro paragrafo disponibiliza as
informagdes relativas a uma operagao de titularizagdo por meio de um
repositorio de titularizagdes.

As obrigacdes a que se referem o segundo e o quarto paragrafos ndo se
aplicam as titularizagdes em que ndo tenha de ser elaborado um pros-
peto nos termos da Diretiva 2003/71/CE.

Caso ndo esteja registado nenhum repositorio nos termos do artigo 10.°,
a entidade designada para o cumprimento dos requisitos estabelecidos
no n.° 1 do presente artigo disponibiliza as informagdes por meio de um
sitio Web que:

a) Inclua um sistema eficaz de controlo da qualidade dos dados;

b) Esteja sujeito a normas de governacdo adequadas e & manutengdo e
funcionamento de uma estrutura organizacional adequada que ga-
ranta a continuidade e o bom funcionamento do sitio Web;

c) Esteja sujeito a sistemas, controlos e procedimentos adequados que
identifiquem todas as fontes de risco operacional relevantes;

d) Inclua sistemas que assegurem a protecdo e a integridade das infor-
magdes recebidas e o rapido registo das informacgdes; e

e) Permita conservar o registo das informagdes durante pelo menos
cinco anos a contar da data de vencimento da titularizacao.

A entidade responsavel por prestar informagdes e o repositorio de titu-
larizagdes onde sdo disponibilizadas as informacdes sdo indicados na
documentagio relativa a titularizag@o.

3. A ESMA elabora, em estreita cooperagdo com a EBA e com a
EIOPA, projetos de normas técnicas de regulamentacdo para especificar
as informagdes que o cedente, o patrocinador ¢ a EOET devem fornecer
a fim de cumprirem as suas obriga¢des nos termos do n.° 1, alineas a) e
e) do primeiro paragrafo, tendo em conta a utilidade das informacdes
para o detentor da posi¢o de titularizagdo, se a posicdo de titularizagdo
¢ ou nao de curto prazo e, no caso de uma operagdo ABCP, se esta ¢ ou
ndo inteiramente apoiada por um patrocinador;

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamenta-
¢do a Comissdo até 18 de janeiro de 2019.

A Comissao fica habilitada a completar o presente regulamento ado-
tando as normas técnicas de regulamentacdo a que se refere o presente
numero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.
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4. A fim de garantir condi¢cdes uniformes para a apresentacdo da
informagdo a especificar nos termos do n.° 3, a ESMA elabora, em
estreita cooperagdo com a EBA e com a EIOPA, projetos de normas
técnicas de execucdo que especifiquem o formato de apresentacdo da
informagdo por meio de modelos padronizados.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de execugdo a
Comissao até¢ 18 de janeiro de 2019.

E conferida 2 Comissdo a competéncia para adotar as normas técnicas
de execugdo a que se refere o presente numero, nos termos do artigo 15.°
do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 8.°

Proibicao de retitularizagao

1. As posi¢des em risco subjacentes utilizadas numa titularizagdo nao
incluem posi¢des de titularizacao.

A titulo de derrogagdo, o primeiro paragrafo ndo ¢ aplicavel:

a) As titularizagdes cujos valores mobilidrios tenham sido emitidos
antes de 1 de janeiro de 2019; nem

b) As titularizagdes, a utilizar para os fins legitimos previstos no n.° 3,
cujos valores mobiliarios tenham sido emitidos em 1 de janeiro de
2019 ou apos essa data.

2. A autoridade competente designada nos termos do artigo 29.°,
n.°® 2, 3, ou 4, conforme aplicavel, pode autorizar uma entidade sob
a sua supervisdo para que inclua as posigdes de titularizagdo como
posicdes em risco subjacentes numa titularizagdo, caso essa autoridade
competente considere que a retitularizagdo ¢ utilizada para os fins legi-
timos previstos no n.° 3 do presente artigo.

Se tal entidade supervisionada for uma instituicdo de crédito ou uma
empresa de investimento na acegdo do artigo 4.°, n.° 1, pontos 1 e 2, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013, a autoridade competente a que se
refere o primeiro pardgrafo do presente niimero, consulta a autoridade
de resolugdo e qualquer outra autoridade relevante para essa entidade,
antes de dar autorizacdo para as posi¢Oes de titularizagdo serem inclui-
das numa titularizagdo como posigdes em risco subjacentes. Tal consulta
nao pode durar mais de 60 dias a contar da data em que a autoridade
competente tenha notificado a autoridade de resolugdo, e qualquer outra
autoridade relevante para essa entidade, da necessidade da consulta.

Se da consulta tiver resultado uma decisdo no sentido de ser autorizada
a utilizagdo de posi¢des de titularizagdo como posigdes em risco subja-
centes numa titularizacdo, a autoridade competente notifica a ESMA
dessa decisao.

3. Para efeitos do presente artigo, consideram-se fins legitimos os
seguintes:

a) A facilitacdo da liquidagcdo de uma institui¢do de crédito, de uma
empresa de investimento ou de uma instituicdo financeira;

b) Assegurar a viabilidade, numa perspetiva de continuidade, de uma
instituicdo de crédito, de uma empresa de investimento ou de uma
institui¢do financeira, a fim de evitar a sua liquidagdo; ou

¢) A preservagdo dos interesses dos investidores, caso as posi¢cdes em
risco subjacentes estejam em incumprimento.
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4. Um programa ABCP inteiramente apoiado ndo ¢ considerado uma
retitularizagdo para efeitos do presente artigo, desde que nenhuma das
operagdes ABCP inseridas nesse programa seja uma retitularizacdo e
que a melhoria do risco de crédito ndo estabelegca um segundo nivel
de divisdo em tranches a nivel do programa.

5. A fim de refletir a evolucdo do mercado de outras retitularizacdes
efetuadas para fins legitimos, ¢ tendo em conta os objetivos gerais de
estabilidade financeira e de preservacdo dos interesses dos investidores,
a ESMA, em estreita cooperagdo com a EBA, pode elaborar projetos de
normas técnicas de regulamentacdo para completar a lista de fins legi-
timos previstos no n.° 3.

A ESMA apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas re-
gulamentares. A Comissdo fica habilitada a completar o presente regu-
lamento mediante ado¢do das normas técnicas de regulamentacao a que
se refere o presente nimero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 9.°

Critérios de concessio de crédito

1. Os cedentes, patrocinadores e mutuantes iniciais aplicam as posi-
¢Oes em risco a titularizar os mesmos critérios solidos e claramente
definidos de concessdo de crédito que aplicam as posi¢des em risco
ndo titularizadas. Para esse efeito, sdo aplicados os mesmos processos
claramente estabelecidos de aprovacgdo e, se for caso disso, alteragdo,
renovacdo e refinanciamento dos créditos. Os cedentes, patrocinadores ¢
mutuantes iniciais devem dispor de sistemas eficazes para aplicar esses
critérios e processos a fim de garantirem que a concessdao de crédito se
baseia numa avaliacdo rigorosa da qualidade de crédito do devedor,
tendo devidamente em conta os fatores relevantes para verificar a pro-
babilidade de o devedor cumprir as obrigagdes decorrentes do contrato
de crédito.

Em derrogagdo do disposto no primeiro paragrafo, no que diz respeito a
posicdes em risco subjacentes que fossem exposi¢cdes ndo produtivas a
data em que o cedente as adquiriu a uma entidade terceira, sao aplicadas
normas adequadas na seleg¢@o e determinagao dos pregos das exposigdes.

2. Caso as posi¢cdes em risco subjacentes das titularizagdes sejam
empréstimos a habitacdo feitos apos a entrada em vigor da Diretiva
2014/17/UE, o conjunto desses empréstimos ndo pode incluir nenhum
empréstimo que seja comercializado e subscrito com base na premissa
de que o candidato ao empréstimo ou, se aplicavel, o intermediario,
tomou conhecimento de que as informagdes fornecidas pelo candidato
ao empréstimo poderiam ndo ter sido verificadas pelo mutuante.

3. O cedente que adquira por conta propria posigdes em risco a
terceiros e, subsequentemente, proceda a sua titularizagdo, certifica-se
de que a entidade que participou, direta ou indiretamente, no acordo
inicial que fixou as obrigacdes, efetivas ou potenciais, a titularizar
preenche os requisitos a que se refere o n.° 1.
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4. O n.° 3 ndo se aplica se:

a) O acordo inicial, que fixou as obrigagdes, efetivas ou potenciais, do
devedor ou potencial devedor foi celebrado antes da entrada em
vigor da Diretiva 2014/17/UE; e

b) O cedente que adquire por conta prdpria posi¢des em risco a tercei-
ros e, subsequentemente, procede a sua titularizagdo cumpre as obri-
gagdes que as instituicdes cedentes tinham de cumprir nos termos do
artigo 21.°, n.° 2, do Regulamento Delegado (UE) n.° 625/14 antes
de 1 de janeiro de 2019.

CAPITULO 3

CONDICOES E PROCEDIMENTOS PARA O REGISTO DE UM
REPOSITORIO DE TITULARIZACOES

Artigo 10.°

Registo de um repositério de titularizacdes

1. Os repositorios de titularizagdes sdo registados junto da ESMA
para efeitos do artigo 5.° nas condigdes e segundo o procedimento
estabelecidos no presente artigo.

2. A fim de serem elegiveis para registo nos termos do presente
artigo, os repositorios de titularizagdes devem ser pessoas coletivas
estabelecidas na Unido, aplicar procedimentos para verificarem se as
informagdes que lhes sdo disponibilizadas nos termos do artigo 7.°, n.° 1,
do presente regulamento, sdo completas e sdo coerentes, € cumprir os
requisitos estabelecidos nos artigos 78.° € 79.° e no artigo 80.°, n.° 1 a
3, 5 ¢ 6, do Regulamento (UE) n.° 648/2012. Para efeitos do presente
artigo, as remissdes feitas nos artigos 78.° ¢ 80.° do Regulamento (UE)
n.° 648/2012 para o artigo 9.° desse regulamento devem entender-se
como remissdes para o artigo 5.° do presente regulamento.

3. O registo dos repositorios de titularizagdes € valido para todo o
territorio da Unido.

4. Os repositorios de titularizagdes registados devem cumprir a todo
o tempo as condi¢des do registo. Os repositorios de titularizagdes noti-
ficam, sem demora injustificada, a ESMA de qualquer alteragdo subs-
tancial das condigdes subjacentes ao registo.

5. Os repositorios de titulariza¢cdes apresentam a ESMA um dos
seguintes elementos:

a) Um pedido de registo;

b) Um pedido de extensdo do registo para efeitos do artigo 7.° do
presente regulamento, no caso dos repositérios de transagdes ja re-
gistados nos termos do titulo VI, capitulo 1, do Regulamento (UE)
n.° 648/2012 ou nos termos do capitulo IIT do Regulamento (UE)
2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho (1).

6. A ESMA verifica se o pedido estd completo no prazo de 20 dias
uteis a contar da sua rece¢do.

(") Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho, de

25 de novembro de 2015, relativo a transparéncia das operagdes de financia-
mento através de valores mobiliarios e de reutilizagdo e que altera o Regu-
lamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 337 de 23.12.2015, p. 1).
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Se o pedido ndo estiver completo, a ESMA fixa um prazo para a
prestagdo de informacdes adicionais pelo repositorio de titularizagdes.

Tendo verificado que o pedido estd completo, a ESMA notifica desse
facto o repositorio de titularizagdes.

7. A fim de assegurar uma aplicacdo coerente do presente artigo, a
ESMA elabora projetos de normas técnicas de regulamentagdo que es-
pecifiquem os pormenores de todos os seguintes elementos:

a) Os procedimentos, a que se refere o n.° 2 do presente artigo, a
aplicar pelos repositorios de titularizagdes para verificarem se as
informagdes que lhes sdo disponibilizadas nos termos do artigo 7.°,
n.° 1, e sdo completas e sdo coerentes;

b) Os pedidos de registo a que se refere o n.° 5, alinea a);

¢) Os pedidos simplificados de extensdo do registo a que se refere o
n.° 5, alinea b).

A ESMA apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo até 18 de janeiro de 2019.

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento ado-
tando as normas técnicas de regulamentacdo a que se refere o presente
namero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.

8. A fim de assegurar condi¢des uniformes de aplicagdo dos n.”* 1 e
2, a ESMA elabora projetos de normas técnicas de execugdo que espe-
cifiquem o formato dos dois elementos seguintes:

a) Os pedidos de registo a que se refere o n.° 5, alinea a);
b) Os pedidos de extensdo do registo a que se refere o n.° 5, alinea b).

No que se refere a alinea b) do primeiro paragrafo, a ESMA elabora um
formato simplificado que evite a duplicagdo de procedimentos.

A ESMA apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
execugdo até 18 de janeiro de 2019.

A Comissao fica habilitada a adotar as normas técnicas de execucdo a
que se refere o presente niimero, nos termos do artigo 15.° do Regula-
mento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 11.°

Notificaciio e consulta das autoridades competentes antes do registo
ou da extensdo do registo

1.  Se o repositorio de titularizagdes que apresenta um pedido de
registo ou de extensdo do registo como repositorio de transagdes for
uma entidade autorizada ou registada pela autoridade competente do
Estado-Membro em que esta estabelecida, a ESMA procede, sem de-
mora injustificada, a notificagdo e consulta dessa autoridade competente
antes do registo ou da extensdo do registo do repositorio de titulariza-
cdes.
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2. A ESMA e a autoridade competente relevante trocam todas as
informagdes necessarias para o registo, ou para a extensdao do registo,
do repositorio de titularizagdes, bem como para a supervisdo do cum-
primento, por parte da entidade em causa, das condi¢des de registo ou
de autorizagdo no Estado-Membro em que estd estabelecida.

Artigo 12.°
Analise do pedido

1. No prazo de 40 dias uteis a contar da notificagdo a que se refere o
artigo 10.°, n.° 6, a ESMA analisa o pedido de registo ou de extensdo
do registo com base no cumprimento pelo repositério de titularizagdes
do disposto no presente capitulo e adota uma decisdo de concessdo ou
de recusa do registo ou de extensdo de registo devidamente fundamen-
tada.

2. A decisdo tomada pela ESMA nos termos do n.° 1 produz efeitos
a partir do quinto dia util a contar da sua adogdo.

Artigo 13.°

Notificacio das decisdes da ESMA em matéria de registo ou de
extensdo do registo

1.  Sempre que adotar uma decisdo nos termos referidos no artigo 12.°
ou cancelar um registo nos termos referidos no artigo 15.°, n.° 1, a
ESMA notifica o repositdrio de titularizacdes no prazo de cinco dias
uteis, fundamentando devidamente a decisdo tomada.

A ESMA notifica da sua decisdo, sem demora injustificada, a autoridade
competente a que se refere o artigo 11.°, n.° 1.

2. A ESMA comunica a Comissdo, sem demora injustificada, todas
as decisdes tomadas nos termos do n.° 1.

3. A ESMA publica no seu sitio Web uma lista dos repositorios de
titularizagdes registados nos termos do presente regulamento. Essa lista
¢ atualizada no prazo de cinco dias tuteis a contar da adogdo de uma
deciséo nos termos do n.° 1.

Artigo 14.°
Competéncias da ESMA

1. As competéncias atribuidas 8 ESMA nos termos dos artigos 61.° a
68.°, 73.° ¢ 74.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012, em conjuga¢io
com os anexos [ e II do mesmo, sdo igualmente exercidas no que
respeita ao presente regulamento. As remissoes feitas no anexo I do
Regulamento (UE) n.° 648/2012 para o artigo 81.°, n.°° 1 e 2, desse
regulamento devem entender-se como sendo feitas para o artigo 17.°,
n.° 1, do presente regulamento.

2. As competéncias atribuidas a ESMA, aos seus funciondrios ou a
outras pessoas por si autorizadas nos termos dos artigos 61.° a 63.° do
Regulamento (UE) n.° 648/2012 ndo podem ser exercidas para exigir a
divulgagdo de informagdes ou documentos cuja confidencialidade esteja
legalmente protegida.
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Artigo 15.°

Cancelamento do registo

1. Sem prejuizo do artigo 73.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012, a
ESMA cancela o registo de um repositorio de titularizagdes caso este:

a) Renuncie expressamente ao registo ou ndo tenha prestado quaisquer
servicos durante os seis meses anteriores;

b) Tenha obtido o registo por meio de declaragdes falsas ou por qual-
quer outro meio irregular; ou

¢) Tenha deixado de satisfazer as condi¢cdes de concessdo do registo.

2. A ESMA notifica sem demora injustificada a autoridade compe-
tente relevante a que se refere o artigo 11.°, n.° 1, da decisdo de
cancelar o registo do repositorio de titularizagdes.

3. A autoridade competente do Estado-Membro em que um reposi-
torio de titularizagdes presta servigos e exerce atividade que considere
verificar-se uma das condigdes a que se refere o n.° 1, pode solicitar a
ESMA que examine se se verificam as condi¢des para o cancelamento
do registo do repositorio de titularizagdes em causa. Caso decida nio
cancelar o registo do repositorio de titularizagdes em causa, a ESMA
fundamenta de forma circunstanciada a sua decisdo.

4. A autoridade competente a que se refere o n.° 3 do presente artigo
¢ a autoridade designada nos termos do artigo 29.° do presente regula-
mento.

Artigo 16.°

Taxas de supervisio

1. A ESMA cobra taxas aos repositorios de titularizagdes, nos termos
do presente regulamento e dos atos delegados adotados por forga do
n.° 2 do presente artigo.

Essas taxas sdo proporcionadas em relacdo ao volume de negdcios do
repositorio de titularizagdes em causa e cobrem na integra as despesas
suportadas pela ESMA com o registo ¢ a supervisdo dos repositorios de
titularizagcdes ¢ com o reembolso dos custos em que as autoridades
competentes possam incorrer em resultado de uma eventual delegagdo
de competéncias nos termos do artigo 14.°, n.° 1, do presente regula-
mento. Na medida em que o artigo 14.°, n.° 1, do presente regulamento
se refere ao artigo 74.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012, as remis-
sdes para o artigo 72.°, n.° 3, desse regulamento devem entender-se
como sendo feitas para o n.° 2 do presente artigo.

Caso o repositorio de titularizagdes ja esteja registado nos termos do
titulo VI, capitulo I, do Regulamento (UE) n.® 648/2012 ou do capitulo
II1, do Regulamento (UE) 2015/2365, as taxas a que se refere o primeiro
paragrafo do presente niimero so6 sdo ajustadas para refletir despesas e
custos adicionais relacionados com o registo e a supervisdo dos reposi-
torios de titularizagdes por forca do presente regulamento.
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2. A Comissao fica habilitada a adotar um ato delegado nos termos
do artigo 47.° para completar o presente regulamento especificando mais
pormenorizadamente os tipos de taxas, os atos pelos quais sdo devidas,
o seu montante ¢ as modalidades de pagamento.

Artigo 17.°

Disponibilidade dos dados conservados nos repositorios de
titularizacoes

1. Sem prejuizo do artigo 7.°, n.° 2, os repositorios de titularizagdes
recolhem e conservam os elementos relativos a titularizagdo. Dao gra-
tuitamente acesso direto e imediato a todas as entidades a seguir enu-
meradas para que possam cumprir as respetivas responsabilidades, man-
datos e obrigacdes:

a) A ESMA;
b) A EBA;

¢) A EIOPA;
d) Ao ESRB;

e) Aos membros relevantes do Sistema Europeu de Bancos Centrais
(SEBC), incluindo o Banco Central Europeu (BCE) no exercicio
das suas atribui¢gdes no ambito de um mecanismo unico de supervi-
sdo ao abrigo do Regulamento (UE) n.° 1024/2013;

f) As autoridades relevantes com responsabilidades e mandatos no do-
minio da supervisdo das operagdes, dos mercados, dos participantes
e dos ativos abrangidos pelo ambito de aplicagdo do presente regu-
lamento;

g) As autoridades de resolugdo designadas ao abrigo do artigo 3.° da
Diretiva 2014/59/UE do Parlamento Europeu e do Conselho (1);

h) Ao Conselho Unico de Resolugdo criado pelo Regulamento (UE)
n.° 806/2014 do Parlamento Europeu ¢ do Conselho (%);

i) As autoridades a que se refere o artigo 29.°;
j) Aos investidores e potenciais investidores.

2. A ESMA, em estreita cooperagdo com a EBA e a EIOPA e tendo
em conta as necessidades das entidades referidas no n.° 1, elabora
projetos de normas técnicas de regulamentagdo que especifiquem:

(") Diretiva 2014/59/UE do Parlamento Europeu ¢ do Conselho, de 15 de maio
de 2014, que estabelece um enquadramento para a recuperagao e a resoluc@o
de institui¢des 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 ¢ (UE) n.° 648/2012
do Parlamento Europeu e do Conselho (JO L 173 de 12.6.2014, p. 190).

(® Regulamento (UE) n.° 806/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
15 de julho de 2014, que estabelece regras e um procedimento uniformes para
a resolugdo de instituigdes de crédito e de certas empresas de investimento no
quadro de um Mecanismo Unico de Resolugdo e de um Fundo Unico de
Resolugdo bancaria e que altera o Regulamento (UE) n.° 1093/2010 (JO
L 225 de 30.7.2014, p. 1).
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a) Os elementos da titularizagdo a que se refere o0 n.° 1 que o cedente, o
patrocinador ou a EOET devem apresentar para cumprir as respetivas
obrigagdes nos termos do artigo 7.°, n.° 1;

b) As normas operacionais necessarias para permitir, de forma atempa-
da, estruturada e exaustiva:

i) a recolha de dados pelos repositérios de titularizagdes, e

ii) a agregacdo e comparagdo de dados entre repositorios de titula-
rizagdes;

¢) Os elementos de informagdo a que devem ter acesso as entidades a
que se refere o n.° 1, tendo em conta o respetivo mandato e as suas
necessidades especificas;

d) Os termos e condigdes em que as entidades a que se refere o n.° 1
devem ter acesso direto e imediato aos dados conservados em repo-
sitorios de titularizagdes.

A ESMA apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo até 18 de janeiro de 2019.

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento ado-
tando as normas técnicas de regulamentagdo a que se refere o presente
namero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.

3. A fim de garantir condi¢des uniformes para a aplicagdo do n.° 2, a
ESMA elabora, em estreita cooperagdo com a EBA e com a EIOPA,
projetos de normas técnicas de execucao que especifiquem os modelos
padronizados através dos quais o cedente, o patrocinador ou a EOET
fornecem informagdo ao repositorio de titularizagdo, tendo em conta as
solugdes desenvolvidas pelos responsaveis pela recolha de dados de
titularizagdo existentes.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de execucgdo a
Comissao até¢ 18 de janeiro de 2019.

E conferida 2 Comissdo a competéncia para adotar as normas técnicas
de execugdo a que se refere o presente nimero, nos termos do artigo 15.°
do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

CAPITULO 4

TITULARIZACAO SIMPLES, TRANSPARENTE E PADRONIZADA

Artigo 18.°

Utilizacio da designagdo «titularizacdo simples, transparente e
normalizada»

Os cedentes, patrocinadores ¢ EOET s6 podem utilizar a designagao
«STS» ou «simples, transparente e padronizada», ou uma designagio
que se refira direta ou indiretamente a esses termos, se:

a) A titularizagdo preencher todos os requisitos estabelecidos na sec¢ao 1,
na secg¢ao 2 ou na secgdo 2-A do presente capitulo, e se a ESMA tiver
sido notificada nos termos do artigo 27.°, n.° 1; e
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b) A titulariza¢do estiver incluida na lista a que se refere o artigo 27.°,
n° 5.

O cedente, o patrocinador ¢ a EOET que participam numa titularizagao
considerada STS devem estar estabelecidos na Unido.

SECCAO 1

Requisitos aplicaveis a titularizacido tradicional ndo-ABCP simples,
transparente e padronizada

Artigo 19.°

Titularizacdo tradicional nio-ABCP simples, transparente e
padronizada

1. Consideram-se STS as titulariza¢des tradicionais, com excec¢do dos
programas ABCP e das operagdes ABCP, que preencham os requisitos
previstos nos artigos 20.°, 21.° e 22.°.

2. Até 18 de outubro de 2018, a EBA, em estreita cooperagdo com a
ESMA e a EIOPA, adota, nos termos do artigo 16.° do Regulamento
(UE) n.° 1093/2010, orientagdes e recomendagdes sobre a interpretagdo
e aplicagdo harmonizadas dos requisitos previstos nos artigos 20.°, 21.°
e 22.°

Artigo 20.°

Requisitos relativos a simplicidade

1. O direito as posi¢des em risco subjacentes ¢ adquirido pela EOET
por meio de uma venda ou cessdo efetiva e incondicional de proprie-
dade, ou transferéncia com o mesmo efeito juridico, que seja oponivel
ao vendedor ou a terceiros. A transferéncia do direito para a EOET ndo
fica sujeita a clausulas de restituicdo (clawback) gravosas em caso de
insolvéncia do vendedor.

2. Para efeitos do n.° 1, constituem clausulas de restitui¢do gravosas
qualquer uma das seguintes:

a) Clausulas que permitam a anulagdo da venda das posi¢des em risco
subjacentes pelo liquidatario do vendedor exclusivamente com base
no facto de a venda ter sido concluida num determinado periodo
antes da declaragdo de insolvéncia do vendedor;

b) Clausulas em que a EOET so possa impedir a anulagdo a que se
refere a alinea a) se puder provar que ndo tinha conhecimento da
insolvéncia do vendedor no momento da venda.

3. Para efeitos do n.° 1, ndo constituem clausulas de restitui¢do gra-
vosas as clausulas de restitui¢do previstas no direito nacional da insol-
véncia que permitam a anulagdo da venda das posigdes em risco sub-
jacentes pelo liquidatario ou por um tribunal em caso de transferéncias
fraudulentas, prejuizo injusto para os credores ou transferéncias desti-
nadas a favorecer indevidamente determinados credores em detrimento
de outros.
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4. Caso o vendedor ndo seja o mutuante inicial, a venda ou cessdo
efetiva e incondicional de propriedade ou transferéncia com o mesmo
efeito juridico das posi¢des em risco subjacentes para esse vendedor
deve cumprir os requisitos estabelecidos nos n.°® 1 a 3, quer essa venda
ou cessdo efetiva e incondicional de propriedade ou transferéncia com o
mesmo efeito juridico seja efetuada diretamente quer numa ou em varias
etapas intermédias.

5. Caso a transferéncia das posi¢des em risco subjacentes seja efe-
tuada por cessdo e a perfei¢do ocorra numa fase posterior ao encerra-
mento da operagdo, as condi¢des de desencadeamento dessa perfeigao
devem incluir, pelo menos, os seguintes eventos:

a) Grave deterioracdo da qualidade de crédito do vendedor;

b) Insolvéncia do vendedor; e

¢) Violagdes ndo corrigidas das obrigagdes contratuais por parte do
vendedor, incluindo o incumprimento do vendedor.

6. O vendedor presta declaragdes e garantias de que, tanto quanto ¢
do seu conhecimento, as posi¢cdes em risco subjacentes incluidas na
titularizacdo ndo estdo oneradas nem em qualquer outra situagdo que
se preveja poder vir a prejudicar a exequibilidade da venda ou cessdo
efetiva e incondicional de propriedade ou transferéncia com o mesmo
efeito juridico.

7. As posi¢des em risco subjacentes transferidas do vendedor para a
EOET, ou por este cedidas a EOET, preenchem critérios de elegibili-
dade predeterminados, claros e documentados que nao permitem uma
gestdo ativa da carteira dessas posi¢des numa base discricionaria. Para
efeitos do presente niimero, a substituicdo das posi¢des em risco que
violem as declaragdes e garantias apresentadas ndo pode ser considerada
como gestdo ativa da carteira. As posi¢des em risco transferidas para a
EOET apds o encerramento da operagdo devem preencher os critérios de
elegibilidade aplicados as posi¢des em risco subjacentes iniciais.

8. A titularizacdo ¢ garantida por um conjunto de posi¢des em risco
subjacentes homogéneas em termos de tipo de ativos, tendo em conta as
especificidades respeitantes aos fluxos de caixa do tipo de ativos, in-
cluindo as suas caracteristicas contratuais, de risco de crédito e de pré-
-pagamento. Um conjunto de posi¢des em risco subjacentes € constituido
por um Unico tipo de ativos. As posi¢cdes em risco subjacentes incluem
obrigacdes que sdo contratualmente vinculativas e exequiveis, passiveis
de plena reclamagdo junto dos devedores e, se aplicavel, dos garantes.

As posi¢des em risco subjacentes t€ém fluxos de pagamentos periodicos
definidos, cujas prestagdes podem diferir nos seus montantes, relativos a
rendas, capital, ou pagamento de juros, ou a qualquer outro direito a
receber rendimentos provenientes dos ativos que apoiam tais pagamen-
tos. As posigdes em risco subjacentes podem também gerar receitas
provenientes da venda de ativos financiados ou locados.

As posicdes em risco subjacentes ndo incluem valores mobiliarios, na
acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 44, da Diretiva 2014/65/UE, que ndo
sejam obrigacdes de empresas que nao estejam cotados numa plataforma
de negociagio.

9. As posi¢cdes em risco subjacentes ndo podem incluir nenhuma
posigdo de titularizacao.
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10.  As posi¢des em risco subjacentes sdo originadas no decurso nor-
mal da atividade do cedente ou do mutuante inicial, de acordo com
critérios de tomada firme que ndo sejam menos rigorosos do que os
aplicados pelo cedente ou pelo mutuante inicial no momento da origi-
nagdo de posi¢des em risco similares ndo titularizadas. Os critérios de
tomada firme de acordo com os quais sdo originadas as posi¢cdes em
risco subjacentes ¢ quaisquer alteragdes significativas de anteriores cri-
térios de tomada firme sdo integralmente divulgados aos potenciais
investidores sem demora injustificada.

No caso das titularizagdes em que as posi¢des em risco subjacentes
sejam empréstimos a habita¢do, o conjunto de empréstimos ndo pode
incluir nenhum empréstimo que tenha sido comercializado e subscrito
com base na premissa de que o candidato ao empréstimo ou, se apli-
cavel, o intermediario, tomou conhecimento de que as informagdes
fornecidas poderiam ndo ser verificadas pelo mutuante.

A avaliagdo da qualidade de crédito do mutuario deve preencher os
requisitos estabelecidos no artigo 8.° da Diretiva 2008/48/CE ou no
artigo 18.°, n.°° 1 a 4, n.° 5, alinea a), e n.° 6, da Diretiva 2014/17/UE
ou, se aplicavel, os requisitos equivalentes de paises terceiros.

O cedente ou o mutuante inicial deve ter competéncias especializadas na
originacdo de posi¢des em risco de natureza similar as titularizadas.

11.  As posi¢des em risco subjacentes sdo transferidas para a EOET
apos selegcdo sem demora injustificada e ndo podem incluir, no momento
da selecdo, posi¢des em risco em situagdo de incumprimento na acegao
do artigo 178.%, n.° 1, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 nem posigdes
em risco sobre um devedor ou garante em imparidade de crédito que,
tanto quanto seja do melhor conhecimento do cedente ou do mutuante
inicial:

a) Tenha sido declarado insolvente ou sido objeto de uma decisdo do
tribunal, transitada em julgado e irrecorrivel, que conceda aos seus
credores o direito de execucdo ou a indemniza¢do por danos mate-
riais em consequéncia da falta de pagamento nos trés anos anteriores
a data da originagdo dos valores mobiliarios, ou tenha sido subme-
tido a um processo de reestruturacdo da divida no que respeita as
suas posi¢des em risco em incumprimento nos trés anos anteriores a
data da transferéncia ou cessdo das posi¢des em risco subjacentes
para a EOET, salvo se:

i) uma posi¢do em risco subjacente reestruturada ndo tiver apresen-
tado novos atrasos de pagamento desde a data da reestruturagao,
que deve obrigatoriamente ter sido efetuada pelo menos um ano
antes da data da transferéncia ou cessdo das posigdes em risco
subjacentes para a EOET, ¢

ii) as informagdes prestadas pelo cedente, pelo patrocinador ou pela
EOET nos termos do artigo 7.°, n.° 1, alinea a), e alinea e),
subalinea i) do primeiro paragrafo, estabelecerem expressamente
a propor¢do das posigdes em risco subjacentes reestruturadas, o
momento e os termos da reestruturagdo, bem como o seu desem-
penho desde a data da reestruturacio;

b) Constasse, no momento da emissdo de valores mobilidrios, se apli-
cavel, de um registo de crédito publico de pessoas com um historial
de crédito negativo ou, na auséncia desse registo de crédito publico,
de outro registo de crédito acessivel ao cedente ou ao mutuante
inicial; ou
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¢) Tenha uma avaliacdo de crédito ou uma classificacao de crédito que
indique que o risco de os pagamentos contratuais acordados ndo
serem efetuados ¢ significativamente mais elevado do que para po-
sigdes em risco comparaveis detidas pelo cedente que ndo estejam
titularizadas.

12. No momento da transferéncia das posi¢cdes em risco, os devedo-
res devem ter efetuado pelo menos um pagamento, exceto no caso das
titularizagdes renovaveis garantidas por posi¢des em risco a pagar numa
prestagdo unica ou que tenham um prazo de vencimento inferior a um
ano, incluindo pagamentos mensais de créditos renovaveis sem limita-
c¢do.

13. O reembolso dos detentores das posi¢cdes de titularizagdo nao
deve ter sido estruturado de forma a depender predominantemente da
venda dos ativos que garantem as posi¢des em risco subjacentes. Con-
tudo, esta disposicdo ndo impede que tais ativos sejam subsequente-
mente renovados ou refinanciados.

O reembolso dos detentores das posigdes de titulariza¢do cujas posicoes
em risco subjacentes sdo garantidas por ativos, cujo valor é garantido ou
totalmente reduzido por uma obrigagdo de recompra pelo vendedor dos
ativos garantindo as posi¢des em risco subjacentes ou por outro terceiro,
nao ¢ considerado como dependente da venda dos ativos que garantem
essas posi¢des em risco subjacentes.

14. A EBA, em estreita cooperagdo com a ESMA e a EIOPA, ela-
bora projetos de normas técnicas de regulamentacdo que especifiquem
mais pormenorizadamente quais as posi¢des em risco subjacentes a que
se refere 0 n.° 8 que sdo consideradas homogéneas.

A EBA apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentagdo até 18 de julho de 2018.

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento ado-
tando as normas técnicas de regulamentacdo a que se refere o presente
ntmero, em conformidade com os artigos 10.° a 14.° do Regulamento
(UE) n.° 1093/2010.

Artigo 21.°

Requisitos relativos a padronizacio

1. O cedente, o patrocinador ou o mutuante inicial preenchem o
requisito de reten¢do do risco nos termos do artigo 6.°.

2. O risco de taxa de juro e o risco cambial decorrentes da titulari-
za¢do sdo reduzidos de forma adequada, sendo divulgadas quaisquer
medidas tomadas para esse efeito. Exceto para efeitos de cobertura do
risco de taxa de juro ou do risco cambial, a EOET ndo pode celebrar
contratos de derivados e garante que o conjunto de posigdes em risco
subjacentes ndo inclui derivados. Esses derivados sao subscritos e do-
cumentados de acordo com as normas comuns no setor financeiro in-
ternacional.

3. Os pagamentos de juros indexados ao abrigo dos ativos e passivos
da titularizagdo baseiam-se nas taxas de juro de mercado geralmente
utilizadas, ou em taxas sectoriais geralmente utilizadas que reflitam o
custo do financiamento, e ndo em formulas ou derivados complexos.

4. Caso tenha sido apresentada uma notificacdo de execucdo ou de
exigibilidade imediata:
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a) Nao pode ficar retido na EOET nenhum montante em numerario
além do necessario para assegurar o funcionamento operacional da
EOET ou o reembolso ordenado dos investidores de acordo com os
termos contratuais da titularizagdo, a menos que circunstincias ex-
cecionais exijam que um montante fique retido a fim de ser utilizado,
no interesse dos investidores, para despesas destinadas a evitar a
deterioragdo da qualidade de crédito das posi¢des em risco subjacen-
tes;

b) Os recebimentos de capital provenientes das posi¢cdes em risco sub-
jacentes sdo transferidos para os investidores através da amortizagdo
sequencial das posi¢des de titularizagdo, consoante determinado pela
senioridade da posicdo de titularizagao;

¢) A hierarquia de reembolso das posi¢des de titularizagdo ndo pode ser
revertida no que respeita a sua senioridade; e

d) Nenhuma clausula pode exigir a liquidagdo automatica das posi¢des
em risco subjacentes pelo valor de mercado.

5. As operagdes que se caracterizem por uma prioridade ndo sequen-
cial de pagamentos incluem condi¢des de desencadeamento ligadas ao
desempenho das posigdes em risco subjacentes que resultam na reversao
da prioridade dos pagamentos para pagamentos sequenciais efetuados
por ordem de senioridade. Essas condi¢des de desencadeamento ligadas
ao desempenho incluem pelo menos a deterioracdo da qualidade de
crédito das posigdes em risco subjacentes abaixo de um limiar prede-
terminado.

6. A documentacdo da operagdo prevé as adequadas clausulas de
amortizagao antecipada ou condi¢des de desencadeamento da cessagao
do periodo renovavel caso a titularizagdo seja uma titularizagdo renova-
vel, incluindo pelo menos o seguinte:

a) Uma deterioracdo da qualidade de crédito das posi¢cdes em risco
subjacentes até um limiar predeterminado ou abaixo desse limiar;

b) A ocorréncia de um evento relacionado com a insolvéncia no que diz
respeito ao cedente ou ao gestor de créditos;

¢) O valor das posigdes em risco subjacentes detidas pela EOET fica
abaixo de um limiar predeterminado (evento de desencadeamento da
amortizagdo antecipada); e

d) Incapacidade para gerar um niimero suficiente de novas posi¢cdes em
risco subjacentes que assegurem a qualidade de crédito predetermi-
nada (condig¢do de desencadeamento da cessagdo do periodo renova-
vel).

7. A documentagdo da operagdo especifica claramente:

a) As obrigagdes, os direitos e as responsabilidades contratuais do ges-
tor de créditos e do administrador fiduciario, caso exista, € de outros
prestadores de servigos auxiliares;

b) Os processos e as responsabilidades necessarios para garantir que o
incumprimento ou insolvéncia do gestor de créditos ndo tenha como
consequéncia a cessagdo do servigo, tais como uma disposi¢do con-
tratual que permita a substituicdo do gestor de créditos em tais casos;
e

¢) Disposigdes que garantam a substitui¢do das contrapartes de deriva-
dos, dos prestadores de liquidez e do banco-conta no qual esta
sediada a conta da transa¢do em caso de incumprimento, insolvéncia
e outros eventos especificados que afetem essas entidades, quando
aplicavel.
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8. O gestor de créditos deve ter competéncias especializadas na ges-
tao de posigdes em risco de natureza similar as titularizadas e dispor de
politicas, procedimentos e controlos de gestdo do risco adequados e
devidamente documentados em matéria de gestdo das posi¢cdes em risco.

9. A documentagdo da operagdo deve expor em termos claros e
coerentes defini¢des, vias de recurso e medidas a aplicar em caso de
atrasos de pagamento e incumprimento dos devedores, reestruturagdo de
dividas, remissdo de dividas, diferimentos, periodos de caréncia, perdas,
cancelamento de dividas, recuperagdes e outras corre¢cdes do desempe-
nho dos ativos. A documentagdo da operagdo especifica claramente as
prioridades de pagamento, os eventos que desencadeiam alteragdes nes-
sas prioridades de pagamento, bem como a obrigagdo de comunicar a
ocorréncia de tais eventos. E comunicada aos investidores, sem demora
injustificada, qualquer alterag@o das prioridades dos pagamentos que nio
prejudique significativamente o reembolso da posigdo de titularizagdo.

10. A documentagdo da operagdo deve incluir disposigdes claras que
facilitem a resolugdo atempada de conflitos entre diferentes categorias
de investidores, sendo os direitos de voto claramente definidos e atri-
buidos aos detentores de obrigacdes e as responsabilidades do adminis-
trador fiduciario e de outras entidades com obrigagdes fiduciarias para
com os investidores claramente identificadas.

Artigo 22.°

Requisitos relativos a transparéncia

1.  Antes da fixacao dos precos, o cedente ¢ o patrocinador disponi-
bilizam aos potenciais investidores dados respeitantes ao desempenho
historico estatico e dindmico em termos de incumprimento e de perdas,
tais como dados relativos a atrasos de pagamento e incumprimentos,
respeitantes a posi¢des em risco substancialmente similares as titulari-
zadas, bem como as fontes desses dados ¢ a base em que assenta a
similitude. Esses dados devem cobrir um periodo de pelo menos cinco
anos.

2. Antes da emissdo dos valores mobilidrios resultantes da titulariza-
¢do, ¢ efetuada por uma entidade adequada e independente a verificagdo
externa de uma amostra das posi¢des em risco subjacentes, que inclua a
verificag@o de que os dados divulgados a respeito das posi¢cdes em risco
subjacentes sdo exatos.

3.  Antes da fixa¢do dos precos da titularizacdo, o cedente ou o
patrocinador disponibiliza aos potenciais investidores um modelo de
fluxo de caixa do passivo que represente de forma precisa a relagdo
contratual entre as posi¢des em risco subjacentes e os pagamentos que
circulam entre o cedente, o patrocinador, os investidores, outros tercei-
ros ¢ a EOET e, apds a fixacdo dos precos, disponibiliza esse modelo
aos investidores de forma continua e aos potenciais investidores quando
tal lhe for solicitado.

4. No caso de uma titularizagdo em que as posigdes em risco subja-
centes sejam empréstimos a habitagdo, ou empréstimos ou locacdes
automoveis, o cedente e o patrocinador publicam as informagdes dispo-
niveis sobre o desempenho ambiental dos ativos financiados pelos re-
feridos empréstimos, como parte das informagdes divulgadas nos termos
do artigo 7.°, n.° 1, primeiro paragrafo, alinea a).
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Em derrogagao do disposto no primeiro paragrafo, os cedentes podem, a
partir de 1 de junho de 2021, decidir publicar as informagodes disponi-
veis sobre os principais impactos negativos dos ativos financiados pelas
posigdes em risco subjacentes nos fatores de sustentabilidade.

5. O cedente e o patrocinador sdo responsaveis pelo cumprimento do
artigo 7.°. As informagdes exigidas pelo artigo 7.°, n.° 1, primeiro
paragrafo, alinea a), sdo disponibilizadas aos potenciais investidores
antes da fixacdo dos pre¢os quando estes as solicitarem. As informagdes
exigidas pelo artigo 7.°, n.° 1, primeiro paragrafo, alineas b) a d), sdo
disponibilizadas antes da fixa¢ao dos pregos, pelo menos num formato
preliminar ou de projeto. A documentagdo final ¢ disponibilizada aos
investidores o mais tardar 15 dias apos o encerramento da operagéo.

6. Até 10 de julho de 2021, as ESA elaboram, através do Comité
Conjunto das Autoridades Europeias de Supervisdo, projetos de normas
técnicas de regulamentagdo nos termos dos artigos 10.° a 14.° dos
Regulamentos (UE) n.° 1093/2010, (UE) n.° 1094/2010 e (UE)
n.° 1095/2010 sobre o contetido, as metodologias e a apresentagdo
das informagdes a que se refere o n.° 4, segundo paragrafo, do presente
artigo, no que diz respeito aos indicadores de sustentabilidade relacio-
nados com os impactos negativos no clima e outros impactos negativos
ambientais, sociais e de governagao.

Quando pertinente, os projetos de normas técnicas de regulamentago a
que se refere o primeiro paragrafo devem refletir ou ter por base as
normas técnicas de regulamentagdo desenvolvidas nos termos do man-
dato conferido as ESA no Regulamento (UE) 2019/2088, em particular
no artigo 2.°-A e no artigo 4.°, n.”® 6 e 7, desse regulamento.

A Comiss@o fica habilitada a completar o presente regulamento me-
diante a adocdo das normas técnicas de regulamentacdo a que se refere
0 primeiro paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° dos Regula-
mentos (UE) n.° 1093/2010, (UE) n.® 1094/2010 ¢ (UE) n.° 1095/2010.

SECCAO 2

Requisitos aplicaveis a titularizacio ABCP simples, transparente e
padronizada

Artigo 23.°

Titularizacio ABCP simples, transparente e padronizada

1. Consideram-se STS as operagdes ABCP que cumpram os requisi-
tos relativos a operagdo estabelecidos no artigo 24.°.

2. Consideram-se STS os programas ABCP que cumpram os requi-
sitos estabelecidos no artigo 26.° € cujo patrocinador cumpra os requi-
sitos estabelecidos no artigo 25.°.

Para efeitos da presente secc@o, entende-se por «vendedor» o «cedentey
ou o «mutuante inicial.

3. Até 18 de outubro de 2018, a EBA, em estreita cooperagdo com a
ESMA e a EIOPA, adota, nos termos do artigo 16.° do Regulamento
(UE) n.° 1093/2010, orientagdes e recomendagdes sobre a interpretagdo
e aplicagdo harmonizadas dos requisitos previstos nos artigos 24.° € 26.°
do presente regulamento.
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Artigo 24.°

Requisitos relativos a operacio

1. O direito as posi¢des em risco subjacentes ¢ adquirido pela EOET
por meio de uma venda ou cessdo efetiva e incondicional de proprie-
dade, ou transferéncia com o mesmo efeito juridico, que seja oponivel
ao vendedor ou a terceiros. A transferéncia do direito para a EOET nao
fica sujeita a clausulas de restitui¢do (clawback) gravosas em caso de
insolvéncia do vendedor.

2. Para efeitos do n.° 1, constituem clausulas de restitui¢do gravosas
qualquer uma das seguintes:

a) Clausulas que permitam a anulagdo da venda das posigdes em risco
subjacentes pelo liquidatario do vendedor exclusivamente com base
no facto de a venda ter sido concluida num determinado periodo
antes da declaragdo de insolvéncia do vendedor;

b) Clausulas em que a EOET so possa impedir a anulagdo a que se
refere a alinea a) se puder provar que ndo tinha conhecimento da
insolvéncia do vendedor no momento da venda.

3. Para efeitos do n.° 1, ndo constituem clausulas de restituigdo gra-
vosas as clausulas de restituicdo previstas no direito nacional da insol-
véncia que permitam a anulagdo da venda das posigdes em risco sub-
jacentes pelo liquidatdrio ou por um tribunal em caso de transferéncias
fraudulentas, prejuizo injusto para os credores ou transferéncias desti-
nadas a favorecer indevidamente determinados credores em detrimento
de outros.

4.  Caso o vendedor ndo seja o mutuante inicial, a venda ou cessdo
efetiva e incondicional de propriedade ou transferéncia com o mesmo
efeito juridico das posi¢cdes em risco subjacentes para o vendedor deve
cumprir os requisitos estabelecidos nos n.°® 1 a 3, quer essa venda ou
cessdo efetiva e incondicional de propriedade ou transferéncia com o
mesmo efeito juridico seja efetuada diretamente quer numa ou em varias
etapas intermédias.

5. Caso a transferéncia das posi¢des em risco subjacentes seja efe-
tuada por cessdo e a perfei¢do ocorra numa fase posterior ao encerra-
mento da operagdo, as condi¢des de desencadeamento dessa perfeigdo
incluem, pelo menos, os seguintes eventos:

a) Grave deterioracdo da qualidade de crédito do vendedor;
b) Insolvéncia do vendedor; e

¢) Violagdes ndo corrigidas das obrigagdes contratuais por parte do
vendedor, incluindo o incumprimento do vendedor.

6. O vendedor apresenta declaragdes e garantias de que, tanto quanto
¢ do seu conhecimento, as posi¢des em risco subjacentes incluidas na
titularizacdo ndo estdo oneradas nem em qualquer outra situagdo que se
preveja poder vir a prejudicar a exequibilidade da venda ou cessdo
efetiva e incondicional de propriedade ou transferéncia com o mesmo
efeito juridico.

7.  As posi¢des em risco subjacentes transferidas do vendedor para a
EOET, ou por este cedidas a EOET, preenchem critérios de elegibili-
dade predeterminados, claros e documentados que nao permitam uma
gestdo ativa da carteira dessas posi¢des numa base discricionaria. Para
efeitos do presente numero, a substituicdo das posi¢des em risco que
violem as declaragdes e garantias apresentadas ndo pode ser considerada
como gestdo ativa da carteira. As posi¢des em risco transferidas para a
EOET apds o encerramento da operagdo devem preencher os critérios de
elegibilidade aplicados as posi¢des em risco subjacentes iniciais.



02017R2402 — PT — 09.04.2021 — 001.001 — 34

8. As posicdes em risco subjacentes ndo podem incluir nenhuma
posigdo de titularizacao.

9.  As posigdes em risco subjacentes sdo transferidas para a EOET
apos selecdo sem demora injustificada e ndo podem incluir, no momento
da selecdo, posi¢des em risco em situagdo de incumprimento na acegio
do artigo 178.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 nem posigdes
em risco sobre um devedor ou garante em imparidade de crédito que,
tanto quanto seja do conhecimento do cedente ou do mutuante inicial:

a) Tenha sido declarado insolvente ou tenha sido objeto de uma decisdo
do tribunal, transitada em julgado e irrecorrivel, que conceda aos
seus credores o direito de execu¢do ou a indemniza¢do por danos
materiais em consequéncia da falta de pagamento nos trés anos
anteriores a data da originagdo dos valores mobiliarios, ou tenha
sido submetido a um processo de reestruturagdo da divida no que
respeita as suas posigdes em risco em incumprimento nos trés anos
anteriores a data da transferéncia ou cessdo das posigdes em risco
subjacentes para a EOET, salvo se:

i) uma posi¢do em risco subjacente reestruturada ndo tiver apresen-
tado novos atrasos de pagamento desde a data da reestruturago,
que deve obrigatoriamente ter sido efetuada pelo menos um ano
antes da data da transferéncia ou cessdo das posigdes em risco
subjacentes para a EOET, e

ii) as informagdes prestadas pelo cedente, pelo patrocinador ou pela
EOET nos termos do artigo 7.°, n.° 1, primeiro paragrafo, alinea
a), e alinea e), subalinea i), estabelecerem expressamente a pro-
porcdo das posigdes em risco subjacentes reestruturadas, o mo-
mento e os termos da reestruturagdo, bem como o seu desempe-
nho desde a data da reestruturacio;

b) Constasse, no momento da originacdo dos valores mobilidrios, se
aplicavel, de um registo de crédito publico de pessoas com um
historial de crédito negativo ou, na auséncia desse registo de crédito
publico, de outro registo de crédito acessivel ao cedente ou ao mu-
tuante inicial; ou

¢) Tenha uma avaliagdo de crédito ou uma classificagdo de crédito que
indique que o risco de os pagamentos contratuais acordados ndo
serem efetuados ¢ significativamente mais elevado do que para po-
sigdes em risco comparaveis detidas pelo cedente que ndo estejam
titularizadas.

10.  No momento da transferéncia das posi¢cdes em risco, os devedo-
res devem ter efetuado pelo menos um pagamento, exceto no caso das
titularizagdes renovaveis garantidas por posi¢des em risco a pagar numa
prestagdo unica ou que tenham um prazo de vencimento inferior a um
ano, incluindo pagamentos mensais de créditos renovaveis sem limita-
cdo.

11. O reembolso dos detentores das posigdes de titularizagdo ndo
deve ter sido estruturado de forma a depender predominantemente da
venda dos ativos que garantem as posi¢des em risco subjacentes. Con-
tudo, esta disposicdo ndo impede que tais ativos sejam subsequente-
mente renovados ou refinanciados.

O reembolso dos detentores das posigdes de titulariza¢@o cujas posicoes
em risco subjacentes sdo garantidas por ativos, cujo valor é garantido ou
totalmente reduzido por uma obrigagdo de recompra pelo vendedor dos
ativos que garantem as posi¢des em risco subjacentes ou por outro
terceiro ndo ¢ considerado como dependente da venda dos ativos que
garantem essas posi¢des em risco subjacentes.
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12. O risco de taxa de juro e o risco cambial decorrentes da titula-
rizagdo sdo reduzidos de forma adequada, sendo divulgadas quaisquer
medidas tomadas para esse efeito. Exceto para efeitos de cobertura do
risco de taxa de juro ou do risco cambial, a EOET ndo pode celebrar
contratos de derivados e garante que o conjunto de posigdes em risco
subjacentes ndo inclui derivados. Esses derivados sdo subscritos e do-
cumentados de acordo com as normas comuns no setor financeiro in-
ternacional.

13. A documentacdo da operagdo deve expor, em termos claros e
coerentes, defini¢des, vias de recurso e acdes em caso de atrasos de
pagamento ¢ incumprimento dos devedores, reestruturagdo de dividas,
remissdo de dividas, diferimentos, periodos de caréncia, perdas, cance-
lamento de dividas, recuperacdes e outras corregcdes do desempenho dos
ativos. A documentacdo da operacdo especifica claramente as priorida-
des de pagamento, os eventos que desencadeiam alteragdes nessas prio-
ridades de pagamento, bem como a obrigag¢do de comunicar a ocorrén-
cia de tais eventos. E comunicada aos investidores, sem demora injus-
tificada, qualquer alteragdo das prioridades dos pagamentos que preju-
dique significativamente o reembolso da posi¢do de titularizagdo.

14.  Antes da fixacdo dos precos, o cedente e o patrocinador dispo-
nibilizam aos potenciais investidores dados respeitantes ao desempenho
historico estatico e dindmico em termos de incumprimento e de perdas,
tais como dados relativos a atrasos de pagamento e incumprimentos,
respeitantes a posi¢des em risco substancialmente similares as titulari-
zadas, bem como as fontes desses dados e a base em que assenta a
similitude. Caso o patrocinador ndo tenha acesso a tais dados, obtém
junto do vendedor o acesso aos dados, numa base estatica ou dinamica,
respeitantes ao desempenho histdrico, tais como dados relativos a atra-
sos de pagamento e incumprimentos, respeitantes a posi¢des em risco
substancialmente similares as titularizadas. Todos esses dados cobrem
um periodo de pelo menos cinco anos, exceto os dados relativos a
montantes a receber de dividas comerciais a curto prazo, em relagdo
aos quais o periodo historico ndo pode ser inferior a trés anos.

15.  As operacdes ABCP sdo garantidas por um conjunto de posicdes
em risco subjacentes homogéneas em termos de tipo de ativos, tendo em
conta as caracteristicas relacionadas com os fluxos de caixa de diferen-
tes tipos de ativos incluindo as suas caracteristicas contratuais, de risco
de crédito e de pré-pagamento. Um conjunto de posigdes em risco
subjacentes ¢ constituido por um tnico tipo de ativos.

O conjunto de posigdes em risco subjacentes tem uma duracdo média
ponderada residual ndo superior a um ano, ¢ nenhuma das posi¢des em
risco subjacentes tem um prazo de vencimento residual superior a trés
anos.

Em derrogacdo do disposto no segundo paragrafo, o conjunto de em-
préstimos automoéveis, locagdes automoveis e operacdes de locagdo de
equipamento tem uma dura¢do média ponderada residual ndo superior a
trés anos e meio, € nenhuma das posi¢des em risco subjacentes tem um
prazo de vencimento residual superior a seis anos.

As posi¢des em risco subjacentes ndo podem incluir empréstimos ga-
rantidos por hipotecas residenciais ou comerciais ou por empréstimos a
habitagdo totalmente garantidos, a que se refere o artigo 129.°, n.° 1,
primeiro paragrafo, alinea e), do Regulamento (UE) n.° 575/2013. As
posigdes em risco subjacentes contém obriga¢des contratualmente vin-
culativas e exequiveis, passiveis de plena reclamacao junto dos deve-
dores, com fluxos de pagamentos periddicos definidos relativos a ren-
das, capital, juros, ou relacionados com qualquer outro direito a receber
rendimentos provenientes dos ativos que justificam tais pagamentos. As
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posi¢des em risco subjacentes podem também gerar receitas provenien-
tes da venda de ativos financiados ou locados. As posi¢des em risco
subjacentes ndo incluem valores mobilidrios, na ace¢do do artigo 4.°,
n.° 1, ponto 44, da Diretiva 2014/65/UE, que ndo sejam obrigagdes de
empresas, que nao estejam cotados numa plataforma de negociagao.

16.  Os pagamentos de juros indexados ao abrigo dos ativos e passi-
vos da operagdo ABCP baseiam-se nas taxas de juro de mercado geral-
mente utilizadas, ou em taxas setoriais geralmente utilizadas que refli-
tam o custo do financiamento, mas ndo em formulas ou derivados
complexos. Os pagamentos de juros indexados ao abrigo dos passivos
da operagdo ABCP podem basear-se em taxas de juro que reflitam o
custo de financiamento de um programa ABCP.

17.  Na sequéncia de uma situagdo de incumprimento do vendedor ou
de um evento de execu¢do imediata:

a) Nao pode ficar retido na EOET nenhum montante em numerario
além do necessario para assegurar o funcionamento operacional da
EOET ou o reembolso ordenado dos investidores de acordo com os
termos contratuais da titularizagdo, a menos que circunstancias ex-
cecionais exijam que um montante fique retido a fim de ser utilizado,
no interesse dos investidores, para despesas destinadas a evitar a
deteriorag@o da qualidade de crédito das posi¢des em risco subjacen-
tes;

b) Os recebimentos de capital provenientes das posi¢cdes em risco sub-
jacentes sao transferidos para os investidores que detenham uma
posicao de titularizacdo através da amortizacdo sequencial das posi-
¢oes de titularizacdo, consoante determinado pela senioridade da
posicdo de titularizagdo; e

¢) Nenhuma clausula pode exigir a liquidacdo automatica das posi¢des
em risco subjacentes pelo valor de mercado.

18.  As posi¢des em risco subjacentes sdo originadas no decurso nor-
mal da atividade do vendedor, de acordo com critérios de tomada firme
que ndo sejam menos rigorosos do que os aplicados pelo vendedor
aquando da origina¢do de posi¢cdes em risco similares ndo titularizadas.
Os critérios de tomada firme de acordo com os quais sdo originadas as
posigdes em risco subjacentes e quaisquer alteragdes substanciais de
anteriores critérios de tomada firme sdo integralmente divulgados ao
patrocinador ¢ a outras partes diretamente expostas a operagdo ABCP
sem demora injustificada. O vendedor deve ter competéncias especiali-
zadas na originacdo de posi¢des em risco de natureza similar as titula-
rizadas.

19. Caso a operacdo ABCP seja uma titularizagdo renovavel, a do-
cumentacdo da operagdo inclui condigdes de desencadeamento da ces-
sacdo do periodo renovavel, incluindo pelo menos o seguinte:

a) Uma deterioracdo da qualidade de crédito das posi¢cdes em risco
subjacentes até um limiar predeterminado ou abaixo desse limiar; e

b) A ocorréncia de um evento relacionado com a insolvéncia no que diz
respeito ao vendedor ou ao gestor de créditos.

20. A documentacdo da operacdo especifica claramente:

a) As obrigagdes, direitos e responsabilidades contratuais do patrocina-
dor, do gestor de créditos e do administrador fiduciario, caso exista,
e de outros prestadores de servigos auxiliares;

b) Os processos e as responsabilidades necessarios para garantir que
uma situacdo de incumprimento ou insolvéncia do gestor de créditos
ndo tenha como consequéncia a cessagdo do servigo;
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¢) Disposigdes que garantam a substituicdo das contrapartes de deriva-
dos e do banco-conta na sequéncia de incumprimento, insolvéncia e
outros eventos especificados que afetem essas entidades, quando
aplicavel; e

d) O modo como o patrocinador cumpre os requisitos do artigo 25.°,
n° 3.

21. A EBA, em estreita cooperagdo com a ESMA e a EIOPA, cla-
bora projetos de normas técnicas de regulamentacdo que especifiquem
melhor as posi¢des em risco subjacentes a que se refere o n.° 15 que sdo
consideradas homogéneas.

A EBA apresenta a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentagdo até 18 de julho de 2018.

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento ado-
tando as normas técnicas de regulamentagdo a que se refere o presente
namero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1093/2010.

Artigo 25.°

Patrocinador de um programa ABCP

1. O patrocinador do programa ABCP deve ser uma institui¢do de
crédito supervisionada nos termos da Diretiva 2013/36/UE.

2. O patrocinador de um programa ABCP deve ser um prestador de
facilidades de liquidez e apoiar todas as posicdes de titularizacdo ao
nivel de um programa ABCP mediante a cobertura de todos os riscos de
liquidez e de crédito, e de quaisquer riscos significativos de redugdo dos
montantes a receber das posi¢des em risco titularizadas, bem como de
quaisquer outros custos da operagdo e ao nivel do programa se neces-
sarios para garantir ao investidor o pagamento integral de qualquer
montante ao abrigo ABCP com tal apoio. O patrocinador divulga aos
investidores uma descri¢do do apoio prestado ao nivel da operagao,
incluindo uma descri¢do das facilidades de liquidez disponibilizadas.

3. Antes de poder patrocinar um programa ABCP STS, a instituicdo
de crédito demonstra a sua autoridade competente que o seu papel no
ambito do n.° 2 ndo pde em risco a sua solvéncia e liquidez, mesmo
numa situagdo extrema de esfor¢co no mercado.

Considera-se que esta preenchido o requisito a que se refere o primeiro
paragrafo do presente nimero se a autoridade competente tiver deter-
minado, com base na revisdo e avaliagdo a que se refere o artigo 97.°,
n.° 3, da Diretiva 2013/36/UE, que as disposi¢des, as estratégias, os
processos ¢ os mecanismos aplicados por essa instituicdo de crédito,
bem como os fundos proprios e a liquidez por si detidos, garantem
uma gestdao solida e a cobertura dos seus riscos.

4. O patrocinador exerce a sua propria diligéncia devida e certifica-se
do cumprimento dos requisitos estabelecidos no artigo 5.°, n.°° 1 e 3, do
presente regulamento, consoante aplicavel. Certifica-se ainda de que o
vendedor dispde de capacidade de servico da divida e de processos de
cobranga que preencham os requisitos especificados no artigo 265.°,
n.° 2, alineas h) a p), do Regulamento (UE) n.° 575/2013 ou requisitos
equivalentes de paises terceiros.
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5. O vendedor, a nivel da operagdo, ou o patrocinador, a nivel do
programa ABCP, preenchem o requisito de retencdo do risco a que se
refere o artigo 6.°.

6. O patrocinador ¢ responsavel por cumprir o artigo 7.° a nivel do
programa ABCP e por disponibilizar aos potenciais investidores, antes
da fixag@o dos precos, quando eles o solicitarem:

a) As informagdes agregadas exigidas pelo artigo 7.°, n.° 1, primeiro
paragrafo, alinea a); e

b) As informagdes exigidas pelo artigo 7.°, n.° 1, primeiro paragrafo,
alineas b) a e), pelo menos num formato preliminar ou de projeto.

7. No caso de o patrocinador ndo renovar o compromisso de finan-
ciamento da facilidade de liquidez antes da sua caducidade, a facilidade
de liquidez ¢ utilizada e os valores mobilidrios cujo vencimento ainda
ndo ocorreu sdo reembolsados.

Artigo 26.°

Requisitos relativos ao programa

1. Todas as operacdes ABCP inseridas num programa ABCP devem
preencher os requisitos do artigo 24.°, n.* 1 a 8 € n.”® 12 a 20.

Um méaximo de 5% do montante agregado das posi¢des em risco
subjacentes as operagdes ABCP e financiadas pelo programa ABCP
podem temporariamente ndo estar em conformidade com os requisitos
do artigo 24.°, n.°* 9, 10 e 11, sem afetar o estatuto STS do programa
ABCP.

Para efeitos do segundo pardgrafo do presente numero, ¢ regularmente
efetuada por uma entidade adequada e independente a verificacdo ex-
terna da conformidade de uma amostra das posi¢des em risco subjacen-
tes.

2. A duragdo média ponderada residual das posi¢des em risco subja-
centes de um programa ABCP ndo pode ser superior a dois anos.

3. O programa ABCP ¢ inteiramente apoiado por um patrocinador
nos termos do artigo 25.°, n.° 2.

4. O programa ABCP ndo pode conter nenhuma retitularizagdo ¢ a
melhoria do risco de crédito ndo pode estabelecer um segundo nivel de
divisdo em tranches a nivel do programa.

5. Os valores mobiliarios emitidos por um programa ABCP nao
podem incluir opg¢des de compra, clausulas de prorrogagdo ou outras
clausulas que produzam efeitos no seu prazo de vencimento final, caso
essas opgoes ou clausulas possam ser exercidas de acordo com o critério
do cedente, do patrocinador ou da EOET.

6. O risco de taxa de juro ¢ o risco cambial que surjam a nivel do
programa ABCP sdo reduzidos de forma adequada, sendo divulgadas
quaisquer medidas tomadas para esse efeito. Exceto para efeitos de
cobertura do risco de taxa de juro ou do risco cambial, a EOET nao
pode celebrar contratos de derivados e garante que o conjunto de posi-
¢des em risco subjacentes ndo inclui derivados. Esses derivados sdo
subscritos e documentados de acordo com as normas comuns no setor
financeiro internacional.
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7. A documentagdo respeitante ao programa ABCP especifica clara-
mente:

a) As responsabilidades do administrador fiducidrio e de outras entida-
des com obrigagdes fiduciarias, caso existam, para com os investi-
dores;

b) As obrigacdes, os direitos e as responsabilidades contratuais do pa-
trocinador, que deve ter experiéncia na contratagdo de crédito, do
administrador fiduciario, caso exista, e de outros prestadores de ser-
vigos auxiliares;

¢) Os processos ¢ as responsabilidades necessarios para garantir que
uma situacdo de incumprimento ou insolvéncia do gestor de créditos
ndo tenha como consequéncia a cessagdo do servigo;

d) As disposi¢des que garantam a substitui¢do das contrapartes de de-
rivados e do banco-conta a nivel do programa ABCP na sequéncia
de incumprimento, insolvéncia ou outros eventos especificados que
afetem essas entidades, quando a facilidade de liquidez ndo cubra
esses eventos;

e) Que, em caso de ocorréncia de determinados eventos, de incumpri-
mento ou de insolvéncia do patrocinador, estdo previstas medidas
corretivas para obter, consoante adequado, a cobertura do compro-
misso de financiamento pela garantia ou a substitui¢do do prestador
da facilidade de liquidez; e

f) Que a facilidade de liquidez ¢ utilizada e os valores mobiliarios em
fase de vencimento sdo reembolsados no caso de o patrocinador ndo
renovar o compromisso de financiamento da facilidade de liquidez
antes da sua caducidade.

8. O gestor de créditos deve ter competéncias especializadas na ges-
tdo de posi¢des em risco de natureza similar as titularizadas e dispor de
politicas, procedimentos e controlos de gestdo do risco devidamente
documentados em matéria de gestdo das posi¢des em risco.

SECCAO 2-A

Requisitos  aplicaveis as titularizacoes patrimoniais  simples,
transparentes e padronizadas

Artigo 26.°-A
Titularizacdes patrimoniais simples, transparentes e padronizadas
1. As titularizagdes sintéticas que preencham os requisitos previstos

nos artigos 26.°-B a 26.°-E sdo consideradas titularizagdes patrimoniais
STS.

2. A EBA, em estreita cooperacdo com a ESMA e a EIOPA, pode
adotar, nos termos do artigo 16.° do Regulamento (UE) n.® 1093/2010,
orientagdes e recomendacdes sobre a interpretagdo e aplicagdo harmo-
nizadas dos requisitos previstos nos artigos 26.°-B a 26.°-E do presente
regulamento.

Artigo 26.°-B

Requisitos relativos a simplicidade

1.  Um cedente é uma entidade autorizada ou licenciada na Unido.
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Um cedente que adquire as posigdes em risco de um terceiro por conta
propria e, subsequentemente, procede a sua titularizagdo, deve aplicar
politicas em matéria de crédito, cobranga, recuperacao da divida e ges-
tao aplicadas a essas posi¢des em risco que nao sejam menos rigorosas
do que as aplicadas pelo cedente a posi¢des em risco comparaveis que
nao foram adquiridas.

2. As posi¢des em risco subjacentes sdo originadas no ambito da
atividade principal do cedente.

3. Aquando do encerramento de uma transagdo, as posi¢des em risco
subjacentes s3o mantidas no balan¢o do cedente ou de uma entidade que
pertenca ao mesmo grupo do cedente.

Para efeitos do presente numero, entende-se por grupo qualquer uma
das seguintes defini¢des:

a) Um grupo de entidades juridicas sujeitas a obrigacdo de consolidacao
prudencial nos termos da Parte I, Titulo II, Capitulo 2, do Regula-
mento (UE) n.° 575/2013;

b) Um grupo, na ace¢do do artigo 212.°, n.° 1, alinea c), da Diretiva
2009/138/CE.

4. O cedente nao deve cobrir a sua exposi¢ao ao risco de crédito das
posi¢des em risco subjacentes da titularizagdo para além da protegdo
obtida através do acordo de protecdo de crédito.

5. O acordo de protecao de crédito deve cumprir as regras de redugao
do risco de crédito estabelecidas no artigo 249.° do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 ou, sempre que o referido artigo ndo seja aplicavel, requi-
sitos que ndo sejam menos rigorosos do que os previstos no referido
artigo.

6. O cedente presta declaracdes e garantias de que foram cumpridos
0s seguintes requisitos:

a) O cedente ou uma entidade do grupo a que o cedente pertence ¢
titular de um direito pleno e validamente constituido sobre as posi-
¢des em risco subjacentes ¢ aos direitos acessorios correspondentes;

b) Se o cedente for uma institui¢do de crédito, na ace¢do do artigo 4.°,
n.° 1, ponto 1, do Regulamento (UE) n.° 575/2013, ou uma empresa
de seguros, na acegdo do artigo 13.°, ponto 1, da Dire-
tiva 2009/138/CE, o cedente ou uma entidade incluida no ambito
de uma supervisdo consolidada mantém o risco de crédito das posi-
¢des em risco subjacentes no seu balango;

¢) Cada posi¢ao em risco subjacente satisfaz, a data da sua inclusdo na
carteira titularizada, os critérios de elegibilidade e todas as condi-
¢oes, com excecdo da ocorréncia de um evento de crédito a que se
refere o artigo 26.°-E, n.° 1, para um pagamento de protecdo de
crédito, em conformidade com o acordo de protecao do crédito cons-
tante da documentacdo relativa a titularizacdo;

d) Tanto quanto ¢ do conhecimento do cedente, o contrato relativo a
cada posicdo em risco subjacente contém uma obrigacdo legal, vali-
da, vinculativa e oponivel de o devedor pagar os montantes especi-
ficados nesse contrato;

e) As posi¢des em risco subjacentes cumprem os critérios de concessao
de créditos ou de tomada firme que ndo sejam menos rigorosos do
que os habitualmente aplicados pelo cedente a posi¢cdes em risco
similares ndo titularizadas;
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f) Tanto quanto ¢ do conhecimento do cedente, nenhum dos devedores
esta em situagdo de violagdo substancial ou incumprimento de qual-
quer das suas obrigacdes relativamente a uma posi¢do em risco
subjacente a data em que esta ¢ incluida na carteira titularizada;

g) Tanto quanto ¢ do conhecimento do cedente, a documentagdo da
operacdo nao contém informagdes falsas sobre os elementos das
posi¢des em risco subjacentes;

h) No encerramento da operagdo ou da inclusdo da posigdo em risco
subjacente na carteira titularizada, o contrato entre o devedor e o
mutuante inicial relativo a essa posi¢do em risco subjacente nao foi
alterado de tal forma que afete a exequibilidade ou a cobrabilidade
da posicdo em risco subjacente.

7. As posi¢cdes em risco subjacentes preenchem critérios de elegibi-
lidade predeterminados, claros e documentados que ndo permitem uma
gestdo ativa da carteira composta por essas posi¢des numa base discri-
cionaria.

Para efeitos do presente numero, ndo se considera como gestdo ativa da
carteira a substitui¢do das posi¢des em risco que violem declaragdes ou
garantias apresentadas ou, se a titularizacdo incluir um periodo de re-
posi¢do, a adicdo de posigdes em risco que preencham as condi¢des de
reposicdo previstas.

As posi¢des em risco adicionadas apés a data de encerramento da
operagdo devem preencher critérios de elegibilidade que ndo sejam

menos rigorosos do que os aplicados a selegdo inicial das posi¢des
em risco subjacentes.

Uma posi¢do em risco subjacente pode ser removida da operagdo se:

a) Tiver sido reembolsada na integra ou se estiver vencida;

b) Tiver sido cedida no decurso normal da atividade do cedente, desde
que essa cessdo ndo constitua um apoio implicito nos termos do
artigo 250.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

c) For objeto de uma alteracdo ndo motivada por questdes de crédito,
como por exemplo o refinanciamento ou a reestrutura¢do da divida,
que ocorra no decurso normal da gestdo dessa posicdo em risco
subjacente; ou

d) Nao satisfizesse os critérios de elegibilidade a data da sua inclusdo
na operacao.

8. A titularizacdo ¢ garantida por um conjunto de posi¢cdes em risco
subjacentes homogéneas em termos de tipo de ativos, tendo em conta as
especificidades respeitantes aos fluxos de caixa do tipo de ativos, in-
cluindo as suas caracteristicas contratuais, de risco de crédito e de pré-
-pagamento. Um conjunto de posi¢cdes em risco subjacentes ¢ constituido
por um Unico tipo de ativos.

As posi¢des em risco subjacentes a que se refere o primeiro paragrafo
incluem obriga¢des que sao contratualmente vinculativas e oponiveis,
passiveis de plena reclamagdo junto dos devedores e, se aplicavel, dos
garantes.
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As posi¢des em risco subjacentes a que se refere o primeiro paragrafo
tém fluxos de pagamentos periddicos definidos, cujas prestacdes podem
diferir nos seus montantes, relativos a rendas, capital, ou pagamento de
juros, ou a qualquer outro direito a receber rendimentos provenientes de
ativos que apoiam tais pagamentos. As posi¢des em risco subjacentes
podem também gerar receitas provenientes da venda de ativos financia-
dos ou locados.

As posi¢des em risco subjacentes a que se refere o primeiro paragrafo
do presente niimero ndo podem incluir valores mobiliarios, na ace¢do do
artigo 4.°, n.° 1, ponto 44, da Diretiva 2014/65/UE, que ndo sejam
obrigacdes de empresas que ndo estejam cotadas numa plataforma de
negociacao.

9. As posi¢cdes em risco subjacentes ndo podem incluir nenhuma
posicdo de titularizag@o.

10.  As normas de concessdo de créditos ou de tomada firme de
acordo com as quais sdo originadas as posi¢cdes em risco subjacentes
e quaisquer alteragdes significativas a anteriores normas de concessao de
créditos ou de tomada firme sdo integralmente divulgadas aos potenciais
investidores sem demora injustificada. As posi¢cdes em risco subjacentes
s30 subscritas com direito de plena reclamacg@o junto de um devedor que
nao seja uma EOET. As decisdes de crédito ou de tomada firme rela-
tivas as posigdes em risco subjacentes nao envolvem terceiros.

No caso das titularizacdes em que as posi¢des em risco subjacentes
sejam empréstimos a habitagdo, o conjunto de empréstimos ndo pode
incluir nenhum empréstimo que tenha sido comercializado e subscrito
com base na premissa de que o candidato ao empréstimo ou, se apli-
cavel, o intermedidrio, tomou conhecimento de que as informagdes
fornecidas poderiam nao ser verificadas pelo mutuante.

A avaliacdo da qualidade de crédito do mutuario deve preencher os
requisitos estabelecidos no artigo 8.° da Diretiva 2008/48/CE ou no
artigo 18.°, n.°* 1 a 4, artigo 18.°, n.° 5, alinea a), e artigo 18.°, n.° 6,
da Diretiva 2014/17/UE ou, se aplicavel, requisitos equivalentes de
paises terceiros.

O cedente ou o mutuante inicial deve ter competéncias especializadas na
originacdo de posi¢des em risco de natureza similar as titularizadas.

11.  As posi¢cdes em risco subjacentes ndo podem incluir, no mo-
mento da selecdo, posi¢des em risco em situagdo de incumprimento
nos termos do artigo 178.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.® 575/2013,
nem posi¢des em risco sobre um devedor ou garante em imparidade de
crédito que, tanto quanto ¢ do conhecimento do cedente ou mutuante
inicial:

a) Tenha sido declarado insolvente ou tenha sido objeto de uma decisdo
do tribunal, transitada em julgado e irrecorrivel, que conceda aos
seus credores o direito de execugdo ou a indemnizagdo por danos
materiais em consequéncia da falta de pagamento nos trés anos
anteriores a data da originag@o, ou tenha sido submetido a um pro-
cesso de reestruturacdo da divida no que respeita as suas posigdes
em risco em incumprimento nos trés anos anteriores a data de sele-
¢do das posigdes em risco subjacentes, salvo se:

i) uma posi¢do em risco subjacente reestruturada ndo tiver apresen-
tado novos atrasos de pagamento desde a data da reestruturagao,
que deve obrigatoriamente ter sido efetuada pelo menos um ano
antes da data de selecdo das posi¢cdes em risco subjacentes, e
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ii) as informagdes prestadas pelo cedente nos termos do artigo 7.°,
n.° 1, primeiro paragrafo, alinea a) e alinea e), subalinea i), es-
tabelecerem expressamente a propor¢ao das posigdes em risco
subjacentes reestruturadas, 0 momento e os termos da reestrutu-
racdo e o seu desempenho desde a data da reestruturagio;

b) Constasse, no momento da originagdo da posi¢do em risco subjacen-
te, se aplicavel, de um registo de crédito publico de pessoas com um
historial de crédito negativo ou, na auséncia desse registo de crédito
publico, de outro registo de crédito acessivel ao cedente ou ao mu-
tuante inicial; ou

¢) Tenha uma avaliacdo de crédito ou uma classificacao de crédito que
indique que o risco de os pagamentos contratuais acordados ndo
serem efetuados ¢ significativamente mais elevado do que para po-
sigdes em risco comparaveis detidas pelo cedente que ndo estejam

titularizadas.

12. A data de inclus@o das posi¢cdes em risco subjacentes, os deve-
dores devem ter efetuado, pelo menos, um pagamento, salvo se:

a) A titularizagdo for uma titularizacdo renovavel, garantida por posi-
¢des em risco a pagar numa prestagdo Unica ou que tenham um
prazo de vencimento inferior a um ano, incluindo pagamentos men-
sais de créditos renovaveis sem limitacdo; ou

b) A posicdo em risco representar o refinanciamento de uma posigdo
em risco ja incluida na operag@o.

13. A EBA, em estreita cooperagdo com a ESMA e a EIOPA, cla-
bora projetos de normas técnicas de regulamentacdo que especifiquem
mais pormenorizadamente quais as posi¢des em risco subjacentes a que
se refere 0 n.° 8 que sdo consideradas homogéneas.

A EBA deve apresentar a Comissao esses projetos de normas técnicas
de regulamentagao até 10 de outubro de 2021.

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento ado-
tando as normas técnicas de regulamentagdo a que se refere o primeiro
paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1093/2010.

Artigo 26.°-C

Requisitos relativos a padronizacio

1. O cedente ou o mutuante inicial preenchem o requisito de retengdo
do risco nos termos do artigo 6.°.

2. A documentacdo da operacdo descreve o risco de taxa de juro e o
risco cambial decorrentes de uma titularizagcdo, bem como os seus pos-
siveis efeitos sobre os pagamentos ao cedente ¢ aos investidores. Estes
riscos sao mitigados de forma adequada, sendo divulgadas quaisquer
medidas tomadas para esse efeito. Todas as garantias que cobrem as
obrigacdes do investidor, nos termos do acordo de protecao de crédito,
s30 denominadas na mesma moeda que o pagamento de protecdo de
crédito.

No caso de uma titularizagdo que utilize uma EOET, o montante dos
passivos da EOET relativos aos pagamentos de juros aos investidores &,
em cada data de pagamento, igual ou inferior a0 montante dos rendi-
mentos da EOET provenientes do cedente ou de eventuais acordos de
garantia.
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Exceto para efeitos de cobertura do risco de taxa de juro ou do risco
cambial das posigdes em risco subjacentes, o conjunto de posigdes em
risco subjacentes ndo pode incluir derivados. Esses derivados sdo subs-
critos ¢ documentados de acordo com as normas comuns no setor
financeiro internacional.

3. Os pagamentos de juros indexados relacionados com a operagdo
baseiam-se em qualquer um dos seguintes parametros:

a) Taxas de juro de mercado geralmente utilizadas, ou taxas setoriais
geralmente utilizadas que reflitam o custo do financiamento, ¢ ndo
referenciem formulas ou derivados complexos;

b) Rendimentos gerados pelas garantias que cobrem as obrigagdes do
investidor nos termos do acordo de protecao de crédito.

Os pagamentos de juros indexados devidos ao abrigo das posigdes em
risco subjacentes baseiam-se nas taxas de juro de mercado geralmente
utilizadas, ou em taxas setoriais geralmente utilizadas que reflitam o
custo do financiamento, ¢ nao em formulas ou derivados complexos.

4. Na sequéncia de um evento que desencadeia a execugdo no que
respeita ao cedente, o investidor fica autorizado a adotar medidas de
execucao.

No caso de uma titularizagdo que utilize uma EOET, se for entregue um
aviso de execucdo ou de rescisdo do acordo de protegdo de crédito, ndo
pode ficar retido na EOET nenhum montante em numerario além do
necessario para assegurar o funcionamento operacional da EOET, os
pagamentos de protegdo referentes a posi¢des em risco subjacentes em
incumprimento que ainda estdo em recuperagdo a data da rescisdo, ou o
reembolso ordenado dos investidores de acordo com os termos contra-
tuais da titularizacao.

5. As perdas sdo repartidas pelos detentores de posigdes de titulari-
zagdo consoante a ordem de senioridade das tranches, comecando pela
tranche de grau hierarquico inferior.

Aplica-se a amortizacdo sequencial a todas as tranches a fim de deter-
minar o montante pendente das tranches em cada data de pagamento,
comegando pela tranche de grau hierarquico superior.

Em derrogagdo do disposto no segundo paragrafo, as operacdes que se
caracterizem por uma prioridade ndo sequencial de pagamentos incluem
condi¢des de desencadeamento ligadas ao desempenho das posicdes em
risco subjacentes em resultado das quais a prioridade dos pagamentos
reverte a amortizagdo para pagamentos sequenciais por ordem de senio-
ridade. Essas condi¢des de desencadeamento ligadas ao desempenho
incluem, no minimo:

a) O aumento do montante acumulado das posi¢cdes em risco em situa-
¢do de incumprimento ou o aumento das perdas acumuladas superior
a uma determinada percentagem do montante pendente da carteira
subjacente;

b) Uma condigdo de desencadeamento retrospetiva adicional; e
¢) Uma condi¢do de desencadeamento prospetiva.

A EBA clabora projetos de normas técnicas de regulamentagao relativas
a especificagdo e, se for caso disso, a calibracdo das condigdes de
desencadeamento ligadas ao desempenho.
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A EBA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagao
a Comissdo até 30 de junho de 2021.

A Comiss@o fica habilitada a completar o presente regulamento me-
diante a adocdo das normas técnicas de regulamentacdo a que se refere
0 quarto paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento
(UE) n.° 1093/2010.

A medida que as tranches sdo amortizadas, ¢ devolvido aos investidores
o montante caucionado igual ao montante da amortizacdo das referidas
tranches, desde que os investidores tenham garantido essas tranches.

Se ocorrer um evento de crédito a que se refere o artigo 26.°-E rela-
cionado com posi¢des em risco subjacentes e a recuperagdo da divida
para essas posicdes ainda ndo estiver concluida, o montante de protegdo
de crédito remanescente em qualquer data de pagamento ¢, pelo menos,
equivalente ao montante nominal pendente dessas posicdes em risco
subjacentes, deduzido do montante de eventuais pagamentos provisorios
efetuados em relag@o a essas posigdes em risco subjacentes.

6. A documentacdo da operagdo prevé as adequadas clausulas de
amortizagao antecipada ou condi¢des de desencadeamento da cessagdo
do periodo renovavel caso a titularizagdo seja uma titularizagdo renova-
vel, incluindo pelo menos as seguintes:

a) Uma deterioracdo da qualidade de crédito das posi¢cdes em risco
subjacentes até um limiar predeterminado ou abaixo desse limiar;

b) Um aumento das perdas acima de um limiar predeterminado;

¢) A incapacidade para gerar um numero suficiente de novas posi¢des
em risco subjacentes que satisfagam a qualidade de crédito predeter-
minada durante um periodo especificado.

7. A documentagdo da operagdo especifica claramente:

a) As obrigagdes, os direitos e as responsabilidades contratuais do ges-
tor de créditos, do administrador fiduciario e de outros prestadores
de servigos auxiliares, consoante aplicavel, e do agente terceiro de
verificagdo a que se refere o artigo 26.°-E, n.° 4;

b) As disposi¢cdes que asseguram a substitui¢do do gestor de créditos,
do administrador fiduciario, de outros prestadores de servigos auxi-
liares ou do agente terceiro de verificagdo a que se refere o ar-
tigo 26.°-E, n.° 4, na eventualidade de incumprimento ou insolvéncia
de algum desses prestadores de servicos, quando os prestadores de
servicos nao sdo o cedente, de uma forma que ndo conduza a ces-
sacdo da prestagdo desses servigos;

¢) Os procedimentos de gestdo aplicaveis as posigdes em risco subja-
centes a data de encerramento da operagdo e subsequentemente, bem
como as circunstancias em que esses procedimentos podem ser alte-
rados;

d) Os requisitos de gestdo de posi¢des em risco subjacentes que o
gestor de créditos é obrigado a respeitar durante todo o periodo de
vigéncia da titularizagdo.

8. O gestor de créditos deve ter competéncias especializadas na ges-
tao de posigdes em risco de natureza similar as titularizadas ¢ dispor de
politicas, procedimentos e controlos de gestdo do risco adequados e
devidamente documentados em matéria de gestdo das posigdes em risco.
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O gestor de créditos aplica as posi¢cdes em risco subjacentes procedi-
mentos de gestdo, pelo menos, tdo rigorosos quanto os aplicados pelo
cedente a posi¢des em risco similares ndo titularizadas.

9. O cedente mantém um registo de referéncia atualizado para iden-
tificar em qualquer momento as posigdes em risco subjacentes. Este
registo identifica os devedores de referéncia, as obrigacdes de referéncia
que ddo origem as posi¢des em risco subjacentes e, para cada posicado
em risco subjacente, 0 montante nominal protegido € o montante nomi-
nal pendente.

10. A documentacdo da operagdo inclui disposi¢des claras que faci-
litem a resolugdo atempada de conflitos entre diferentes categorias de
investidores. No caso de uma titularizagdo que utilize uma EOET, os
direitos de voto sdo claramente definidos e atribuidos aos detentores das
obrigacdes e as responsabilidades do administrador fiduciario e de ou-
tras entidades com obrigagdes fiduciarias para com os investidores sdo
claramente identificadas.

Artigo 26.°-D

Requisitos relativos a transparéncia

1. Antes da determinagdo dos precos, o cedente disponibiliza aos
potenciais investidores dados respeitantes ao desempenho histdrico es-
tatico e dindmico em termos de incumprimento e de perdas, tais como
dados relativos a atrasos de pagamento e incumprimentos, respeitantes a
posicdes em risco substancialmente similares as que sdo objeto de titu-
larizagdo, bem como as fontes desses dados e a base em que assenta a
similitude. Esses dados devem cobrir um periodo de pelo menos cinco
anos.

2. Antes do encerramento da operagdo, ¢ efetuada por uma entidade
adequada e independente a verificacdo externa de uma amostra das
posigdes em risco subjacentes, incluindo a verificagdo da elegibilidade
das posi¢des em risco subjacentes para protegdo crediticia ao abrigo do
acordo de protecao de crédito.

3. Antes da determinagdo do preco da titularizagdo, o cedente dispo-
nibiliza aos potenciais investidores um modelo de fluxo de caixa do
passivo que represente de forma precisa a relagdo contratual entre as
posigdes em risco subjacentes € os pagamentos que ocorrem entre o
cedente, os investidores, outros terceiros e, quando aplicavel, a EOET e,
apds a determinagdo do preco, disponibiliza esse modelo aos investido-
res de forma continua e aos potenciais investidores quando tal lhe for
solicitado.

4. No caso de uma titularizagdo em que as posigdes em risco subja-
centes sejam empréstimos a habitagdo, ou empréstimos ou locacdes
automoveis, o cedente publica as informagdes disponiveis sobre o de-
sempenho ambiental dos ativos financiados pelos referidos empréstimos
ou locagdes, como parte das informacdes divulgadas nos termos do
artigo 7.°, n.° 1, primeiro paragrafo, alinea a).

Em derrogagdo do disposto no primeiro paragrafo, o cedente pode, a
partir de 1 de junho de 2021, decidir publicar as informagodes disponi-
veis sobre os principais impactos negativos dos ativos financiados pelas
posigdes em risco subjacentes nos fatores de sustentabilidade.
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5. O cedente é responsavel pelo cumprimento do artigo 7.°. As in-
formagdes exigidas pelo artigo 7.°, n.° 1, primeiro paragrafo, alinea a),
sdo disponibilizadas aos potenciais investidores antes da determinagao
dos precos quando estes as solicitarem. As informagodes exigidas pelo
artigo 7.°, n.° 1, primeiro paragrafo, alineas b) a d), sdo disponibilizadas
antes da determinacdo dos pregos, pelo menos num formato preliminar
ou de projeto. A documentacdo final ¢ disponibilizada aos investidores
0 mais tardar 15 dias apds o encerramento da operagao.

6. Até 10 de julho de 2021, as ESA elaboram, através do Comité
Conjunto das Entidades Europeias de Supervisdo, projetos de normas
técnicas de regulamentagdo nos termos dos artigos 10.° a 14.° dos
Regulamentos (UE) n.° 1093/2010, (UE) n.° 1094/2010 e (UE)
n.° 1095/2010 sobre o contetido, as metodologias e a apresentagdo
das informagdes a que se refere o n.° 4, segundo paragrafo, do presente
artigo, no que diz respeito aos indicadores de sustentabilidade relacio-
nados com os impactos negativos no clima e outros impactos negativos
ambientais, sociais ¢ de governagao.

Quando pertinente, os projetos de normas técnicas de regulamentago a
que se refere o primeiro pardgrafo do presente numero devem refletir ou
ter por base as normas técnicas de regulamentagdo desenvolvidas em
conformidade com o mandato conferido as ESA no Regulamento (UE)
2019/2088, em particular como previsto no artigo 2.°-A e no artigo 4.°,
n.° 6 e 7, desse regulamento.

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento me-
diante a adocdo das normas técnicas de regulamentacdo a que se refere
o primeiro pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° dos Regula-
mentos (UE) n.° 1093/2010, (UE) n.® 1094/2010 e (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 26.°-E

Requisitos relativos ao acordo de protecdo de crédito, ao agente
terceiro de verificacdo e ao spread em excesso sintético

1. O acordo de protecdo de crédito cobre, pelo menos, os seguintes
eventos de crédito:

a) Nos casos em que a transferéncia do risco seja obtida por via da
utilizacdo de garantias, os eventos de crédito descritos no ar-
tigo 215.°, n.° 1, alinea a), do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

b) Nos casos em que a transferéncia do risco seja obtida por via da
utilizacao de derivados de crédito, os eventos de crédito descritos no
artigo 216.°, n.° 1, alinea a), do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

Todos os eventos de crédito sdo documentados.

As medidas de reestruturagdo na acegdo do artigo 47.°-B do Regula-
mento (UE) n.° 575/2013 aplicadas as posigdes em risco subjacentes
nao impedem o desencadeamento de eventos de crédito elegiveis.

2. O pagamento de protecdo de crédito decorrente de um evento de
crédito ¢ calculado com base na perda efetivamente observada suportada
pelo cedente ou pelo mutuante inicial, de acordo com as politicas e os
procedimentos de recuperacdo habituais do cedente ou do mutuante
inicial para os tipos de posicdo em risco em causa e registada nas
suas demonstra¢des financeiras a data em que o pagamento ¢ efetuado.
O pagamento de protec¢do de crédito final ¢ efetuado dentro de um prazo
especificado apds a recuperagdo da divida para a posi¢do em risco
subjacente em causa, se a recuperacdo da divida for concluida antes
do termo de vigéncia contratualmente previsto ou da rescisdo antecipada
do acordo de protecdo de crédito.
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E efetuado um pagamento de protegio de crédito provisério, o mais
tardar, seis meses apos a ocorréncia de um evento de crédito referido no
n.° 1, nos casos em que a recuperagdo das perdas da posi¢do em risco
subjacente em causa nao tiver sido concluida até ao final desse periodo
de seis meses. O pagamento de protecdo de crédito provisoério corres-
ponde, no minimo, ao maior dos seguintes valores:

a) O montante das perdas esperadas equivalente a imparidade registada
pelo cedente nas suas demonstragdes financeiras nos termos das
normas contabilisticas aplicaveis a data em que o pagamento provi-
sorio ¢ efetuado, com base no pressuposto de que o acordo de
prote¢do de crédito ndo existe e ndo cobre quaisquer perdas;

b) Quando aplicavel, o montante das perdas esperadas determinado nos
termos da Parte III, Titulo II, Capitulo 3, do Regulamento (UE)
n.° 575/2013.

Se for efetuado um pagamento de protecdo de crédito provisorio, o
pagamento de protecdo de crédito final referido no primeiro paragrafo
¢ efetuado de modo a ajustar a liquidagdo provisoria de perdas a perda
efetivamente observada.

O método de célculo dos pagamentos de protecdo de crédito provisorio
e final é especificado no acordo de prote¢do de crédito.

O pagamento de protecdo de crédito ¢ proporcional a parte do montante
nominal pendente da respetiva posi¢do em risco subjacente coberta pelo
acordo de protecao de crédito.

O direito do cedente de receber o pagamento de protecdo de crédito ¢é
oponivel. Os montantes a pagar pelos investidores no ambito do acordo
de protecdo de crédito sdo claramente definidos no acordo de protegdo
de crédito e limitados. Estes montantes podem ser calculados em quais-
quer circunstancias. O acordo de protecdo de crédito estabelece de
forma clara as circunstancias em que os investidores sdo obrigados a
efetuar pagamentos. O agente terceiro de verificacdo a que se refere o
n.° 4 averigua a ocorréncia de tais circunstincias.

O montante do pagamento de protecdo de crédito ¢ calculado ao nivel
de cada posi¢do em risco subjacente relativamente a qual se verificou
um evento de crédito.

3. O acordo de protecao de crédito especifica o periodo maximo de
extensdo aplicavel a recuperacdo da divida para as posi¢des em risco
subjacentes relativamente as quais tenha ocorrido um evento de crédito
referido no n.° 1, se essa recuperagdo da divida ainda ndo tiver sido
concluida a data do termo de vigéncia contratualmente previsto ou da
rescisdo antecipada do acordo de protecdo de crédito. Esse periodo de
extensdo ndo pode ser superior a dois anos. O acordo de protecdo de
crédito prevé que, no final deste periodo de extensdo, seja efetuado um
pagamento de protegdo de crédito final com base na estimativa final de
perdas do cedente que este deverd ter registado nessa data nas suas
demonstragdes financeiras, com base no pressuposto de que o acordo
de protecdo de crédito ndo existe e ndo cobre quaisquer perdas.

Em caso de rescisdo do acordo de protegdo de crédito, a recuperagdo da
divida prosseguira no respeitante a quaisquer eventos de crédito em
aberto que tenham ocorrido antes dessa rescisdo, de modo igual ao
descrito no primeiro paragrafo.
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Os prémios de protecdo de crédito a pagar nos termos do acordo de
protecdo de crédito sdo estruturados em fungdo do montante nominal
pendente das posi¢des em risco produtivas titularizadas no momento do
pagamento e refletem o risco da tranche protegida. Para esse efeito, o
acordo de prote¢do de crédito ndo pode estipular prémios garantidos,
pagamentos antecipados de prémios, mecanismos de reembolso ou ou-
tros mecanismos suscetiveis de evitar ou reduzir a alocacdo efetiva de
perdas pelos investidores ou de restituir parte dos prémios pagos ao
cedente apds o vencimento da operagao.

Em derrogacdo do terceiro paragrafo do presente niimero, sdo permiti-
dos pagamentos antecipados de prémios, desde que sejam cumpridas as
regras em matéria de auxilios estatais, quando o regime de garantia
estiver especificamente previsto na legislagdo nacional de um Estado-
-Membro e beneficiar de uma contragarantia por qualquer das entidades
enumeradas no artigo 214.°, n.° 2, alineas a) a d), do Regulamento (UE)
n.° 575/2013.

A documentagdo da operagdo descreve de que forma se calcula o mon-
tante do prémio de protegdo de crédito e, se for caso disso, de eventuais
cupdes de notes em cada data de pagamento ao longo de todo o periodo
de vigéncia da titularizagdo.

Os direitos dos investidores de receber os prémios de prote¢ao de cré-
dito sdo oponiveis.

4. O cedente designa um agente terceiro de verificagdo antes da data
do encerramento da operacdo. Relativamente a cada uma das exposicdes
subjacentes objeto de um aviso de evento de crédito, o agente terceiro
de verifica¢ao verifica, no minimo, todos os seguintes elementos:

a) Se o evento de crédito referido no aviso é um evento de crédito
especificado nos termos do acordo de protegdo de crédito;

b) Se a posi¢do em risco subjacente estava incluida na carteira de
referéncia a data em que ocorreu o evento de crédito em causa;

¢) Se a posi¢do em risco subjacente satisfazia os critérios de elegibili-
dade a data da sua inclusdo na carteira de referéncia;

d) No caso de uma posicdo em risco subjacente adicionada a titulari-
zacdo em resultado de uma reposigdo, se essa reposi¢ao preenche as
condigdes aplicaveis;

e) Se o montante final da perda é coerente com as perdas registadas
pelo cedente nas suas demonstragdes de resultados;

f) Se, a data em que ¢ efetuado o pagamento de protegdo de crédito
final, as perdas relativas as posi¢des em risco subjacentes foram
corretamente alocadas aos investidores.

O agente terceiro de verificagdo ¢ independente do cedente e dos in-
vestidores e, se for caso disso, da EOET, deve aceitar a sua designagdo
como agente terceiro de verificagdo até a data do encerramento da
operacao.

O agente terceiro de verificacdo pode efetuar a verificagdo com base
numa amostra, em vez de verificar cada uma das posi¢des em risco
subjacentes em relacdo as quais ¢ solicitado um pagamento de protecao
de crédito. No entanto, os investidores podem solicitar a verificagdo da
elegibilidade de qualquer posi¢do em risco subjacente especifica se nao
estiverem satisfeitos com a verificagdo por amostragem.
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O cedente compromete-se, na documentagdo da operagdo, a prestar ao
agente terceiro de verificacdo todas as informacdes necessarias para
verificar os requisitos previstos no primeiro paragrafo.

5. O cedente s6 pode por termo a uma operagdo antes da data de
termo da respetiva vigéncia em resultado de um dos seguintes eventos:

a) Insolvéncia do investidor;

b) Falta de pagamento, por parte do investidor, de quaisquer montantes
devidos nos termos do acordo de prote¢do de crédito ou violacao,
pelo investidor, de qualquer obriga¢do material prevista na documen-
tagcdo da operacao;

¢) Eventos regulamentares relevantes, incluindo:

1) alteragdes significativas do direito da Unido ou nacional, altera-
¢oes significativas introduzidas por autoridades competentes em
interpretagdes publicadas oficialmente desse direito, se for caso
disso, ou alteragdes significativas do tratamento fiscal ou conta-
bilistico da operacdo que tenham um efeito adverso significativo
na eficiéncia economica de uma operagdo, comparativamente, em
cada caso, ao esperado a data de realizacdo da operagdo e que
ndo podia ser razoavelmente previsto nessa data,

ii) a determinag@o, por uma autoridade competente, de que o ceden-
te, ou qualquer entidade ligada ao cedente, ndo esta ou deixou de
estar autorizado a reconhecer a transferéncia de um risco de
crédito significativo relativamente a titularizagdo nos termos do
artigo 245.°, n.°® 2 ou 3, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

d) Exercicio de uma opgao de recompra da operagdo numa determinada
data (opgao de «recompra associada a passagem de um determinado
periodo temporal»), quando o periodo decorrido apds a data do
encerramento da operacdo ¢ igual ou superior a duragdo média pon-
derada da carteira de referéncia inicial a data do encerramento da
operacao;

e) Exercicio de uma opgdo de recompra de posi¢des em risco residuais,
na acecdo do artigo 242.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.® 575/2013;

f) No caso da protecdo pessoal de crédito, o investidor deixa de ser
considerado um prestador de protecdo elegivel de acordo com os
requisitos estabelecidos no n.° 8.

A documentacdo da operagao especifica se esta inclui algum dos direi-
tos de recompra referidos nas alineas d) e e) e a forma como esses
direitos de recompra estdo estruturados.

Para efeitos da alinea d), a opgdo de recompra associada a passagem de
um determinado periodo temporal nao pode ser estruturada de modo a
evitar a alocacdo de perdas a posi¢des de melhoria do risco de crédito
ou outras posicdes detidas pelos investidores nem a assegurar de outra
forma uma melhoria do risco de crédito.

Quando se exerce a opgdo de recompra associada a passagem de um
determinado periodo temporal, os cedentes notificam as autoridades
competentes da forma como os requisitos a que se referem os segundo
e terceiro paragrafos sdo cumpridos, nomeadamente mediante uma jus-
tificagdo da utilizacdo da op¢do de recompra associada a passagem de
um determinado periodo temporal e uma explicagdo plausivel de que o
recurso a op¢do nao € motivado por uma deterioragdo da qualidade dos
ativos subjacentes.
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No caso da protecdo real de crédito, apds a rescisdo do contrato de
protecao de crédito, as caugdes sao restituidas aos investidores por
ordem de senioridade das tranches, sob reserva do disposto na legislagao
em matéria de insolvéncia aplicavel ao cedente.

6. Os investidores nao podem por termo a uma operagdo antes da
data de vencimento contratualmente prevista por qualquer razdo que ndo
seja a falta de pagamento do prémio de prote¢do de crédito ou qualquer
outra violacdo substancial das obriga¢des contratuais por parte do ce-
dente.

7. O cedente pode comprometer-se com um spread em excesso sin-
tético, disponivel como melhoria do risco de crédito para os investido-
res, se estiverem preenchidas as seguintes condigdes:

a) O montante do spread em excesso sintético que o cedente se com-
promete a utilizar como melhoria do risco de crédito em cada pe-
riodo de pagamento ¢ especificado na documentagdo da operagdo e
expresso como percentagem fixa do valor total pendente da carteira
no inicio do periodo de pagamento em causa (spread em excesso
sintético fixo);

b) O spread em excesso sintético ndo utilizado para cobrir perdas de
crédito observadas durante cada periodo de pagamento ¢ devolvido
ao cedente;

¢) No caso dos cedentes que utilizam o Método IRB a que se refere o
artigo 143.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013, o montante total
anual com que estes se comprometem ndo pode ser superior ao
resultado do calculo regulamentar dos montantes das perdas anuais
esperadas em todas as posi¢des em risco subjacentes para esse ano,
calculado nos termos do artigo 158.° daquele regulamento;

d) No caso dos cedentes que nao utilizam o Método IRB a que se refere
o artigo 143.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013, a documentagdo
da operagdo determina claramente o método de calculo das perdas
anuais esperadas da carteira subjacente;

e) A documentacdo da operagdo especifica as condigdes estabelecidas
no presente nimero.

8. Um acordo de protecao de crédito assume a forma de:

a) Uma garantia que cumpre os requisitos estabelecidos na Parte III,
Titulo II, Capitulo 4, do Regulamento (UE) n.° 575/2013, mediante a
qual o risco de crédito ¢ transferido para qualquer uma das entidades
enumeradas no artigo 214.°, n.° 2, alineas a) a d), do Regulamento
(UE) n.° 575/2013, desde que seja aplicavel um ponderador de risco
de 0% as posi¢des em risco para o investidor, nos termos da Parte
I, Titulo II, Capitulo 2, do mesmo regulamento;

b) Uma garantia que cumpre os requisitos estabelecidos na Parte III,
Titulo II, Capitulo 4, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e que
beneficia de uma contragarantia de qualquer uma das entidades a
que se refere a alinea a) acima; ou

¢) Uma outra forma de protecao de crédito ndo referida nas alineas a) e
b) acima, sob a forma de uma garantia, de um derivado de crédito ou
de um titulo de divida indexado a eventos de crédito que cumpre os
requisitos estabelecidos no artigo 249.° do Regulamento (UE)
n.° 575/2013, desde que as obrigagdes do investidor sejam garantidas
por caugdes que cumprem os requisitos previstos nos n.°° 9 e 10 do
presente artigo.
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9. As outras formas de protegdo de crédito a que se refere o n.° 8,
alinea c¢), cumprem os seguintes requisitos:

a) O direito do cedente de utilizar as caugdes para cumprir obrigacdes
de pagamento de protegdo aos investidores ¢ oponivel e a exequibi-
lidade desse direito ¢ assegurada por meio de acordos de garantia
adequados;

b) O direito dos investidores de devolver, apds a liquidagdo da titula-
rizagdo ou a medida que as tranches sdo amortizadas, quaisquer
caugoes ndo utilizadas para cumprir obrigagdes de pagamento de
protecdo, ¢ oponivel;

¢) Se as caugdes forem investidas em valores mobiliarios, a documen-
tacdo da operacgdo estabelece os critérios de elegibilidade e o acordo
de custodia desses valores mobilidrios.

A documentag@o da operagdo especifica se os investidores permanecem
expostos ao risco de crédito do cedente.

O cedente obtém um parecer de um consultor juridico qualificado que
confirme a exequibilidade da prote¢do de crédito em todas as jurisdi¢cdes
relevantes.

10.  Se for prestada outra forma de protegdo de crédito nos termos do
n.° 8, alinea c), do presente artigo, o cedente € o investidor recorrem a
garantias de elevada qualidade, sob uma das seguintes formas:

a) Caugdes sob a forma de titulos de divida, referidos na Parte III,
Titulo II, Capitulo 2, do Regulamento (UE) n.° 575/2013, aos quais
¢ aplicado um ponderador de risco de 0% e que preenchem todas as
seguintes condig¢des:

i) os titulos de divida tém um prazo de vencimento maximo rema-
nescente de trés meses, o qual ndo pode exceder o periodo
remanescente até a data de pagamento seguinte,

ii) os titulos de divida podem ser resgatados em numerario num
montante igual ao saldo pendente da tranche protegida,

iii) os titulos de divida sdo detidos por um depositario independente
do cedente e dos investidores;

b) Caugdes sob a forma de numerario mantido numa instituicdo de
crédito terceira com o grau de qualidade de crédito 3 ou superior,
em conformidade com o mapeamento estabelecido no artigo 136.° do
Regulamento (UE) n.° 575/2013;

Em derrogag@o do disposto no primeiro paragrafo do presente nimero,
sob reserva do consentimento expresso do investidor na documentacdo
final da operagdo apos ter efetuado a diligéncia devida nos termos do
artigo 5.° do presente regulamento, incluindo uma avaliagdo de qualquer
exposi¢do relevante ao risco de crédito de contraparte, apenas o cedente
pode recorrer a caugdes de elevada qualidade sob a forma de deposito
em numerario junto do cedente, ou de uma qualquer entidade ligada ao
cedente, se o cedente ou qualquer entidade ligada ao cedente for elegi-
vel, no minimo, para o grau de qualidade de crédito 2, em conformidade
com o mapeamento estabelecido no artigo 136.° do Regulamento (UE)
n.° 575/2013.
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As autoridades competentes designadas nos termos do artigo 29.°, n.° 5,
podem, ap6s consultar a EBA, autorizar caucdes sob a forma de depo-
sito em numerdario junto do cedente, ou de uma qualquer entidade ligada
ao cedente, se o cedente ou qualquer entidade ligada ao cedente for
elegivel para o grau de qualidade de crédito 3, desde que possam ser
documentadas dificuldades de mercado, impedimentos objetivos relacio-
nados com o grau de qualidade de crédito atribuido ao Estado-Membro
da instituicdo ou potenciais problemas de concentracdo significativos no
Estado-Membro em causa, devido a aplicagdo do requisito de grau
minimo de qualidade de crédito 2 a que se refere o segundo paragrafo.

Se a instituicdo de crédito terceira ou o cedente ou qualquer entidade
ligada ao cedente deixarem de ser elegiveis para o grau de qualidade de
crédito minimo, as caugdes sdo transferidas no prazo de nove meses
para uma instituicdo de crédito terceira com um grau de qualidade de
crédito 3 ou superior ou investidas em valores mobilidrios que satisfa-
¢am os critérios estabelecidos na alinea a) do primeiro paragrafo.

No caso de investimentos em titulos de divida indexados a eventos de
crédito emitidos pelo cedente nos termos do artigo 218.° do Regula-
mento (UE) n.° 575/2013, considera-se que os requisitos previstos neste
nimero se encontram devidamente satisfeitos.

A EBA monitoriza a aplicacdo das praticas de constituicdo de garantias
nos termos do presente artigo, prestando especial atengdo ao risco de
crédito de contraparte e a outros riscos economicos ¢ financeiros supor-
tados pelos investidores resultantes dessas praticas de constituicdo de
garantias.

A EBA apresenta um relatorio sobre as suas conclusdes a Comissao até
10 de abril de 2023.

Até 10 de outubro de 2023, a Comissdo apresenta, com base nesse
relatorio da EBA, um relatorio ao Parlamento Europeu e ao Conselho
sobre a aplicagdo do presente artigo, especialmente no que se refere ao
risco de acumulagdo excessiva de risco de crédito de contraparte no
sistema financeiro e, se for caso disso, acompanhado de uma proposta
legislativa de alteragdo do presente artigo.

SECCAO 3
Notificacdo STS

Artigo 27.°

Requisitos da notificacio STS

1. Os cedentes e os patrocinadores notificam conjuntamente a ES-
MA, por meio do modelo a que se refere o n.° 7 do presente artigo,
caso a titularizagdo preencha os requisitos estabelecidos nos artigos 19.°
a 22.° nos artigos 23.° a 26.°, ou nos artigos 26.°-A a 26.°-E (“notifi-
cacdo STS”). No caso de um programa ABCP, apenas o patrocinador ¢é
responsavel pela notificagdo do referido programa e, no ambito desse
programa, das operagdes ABCP que cumpram o artigo 24.°. No caso de
uma titulariza¢@o sintética, o cedente ¢ o Uinico responsavel pela notifi-
cagdo.

A notificagdo STS deve incluir uma explicagdo do cedente e do patro-
cinador sobre a forma como foram cumpridos os critérios STS estabe-
lecidos nos artigos 20.° a 22.° nos artigos 24.° a 26.° ou nos artigos
26.°-B a 26.°-E.
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A ESMA publica as notificacdes STS no seu sitio Web oficial por forga
do n.° 5. Os cedentes e os patrocinadores de uma titularizagdo informam
as respetivas autoridades competentes da notificacdo STS e designam
entre si uma entidade que sera o primeiro ponto de contacto para os
investidores e as autoridades competentes.

2. »M1 O cedente, o patrocinador ou a EOET podem utilizar o
servigo de um terceiro autorizado nos termos do artigo 28.° para avaliar
se uma determinada titularizagdo estd em conformidade com os artigos
19.° a 22.° os artigos 23.° a 26.° ou os artigos 26.°-A a 26.°-E. € No
entanto, a utilizacdo desse servigo nao pode, em quaisquer circunstan-
cias, afetar a responsabilidade do cedente, do patrocinador ou da EOET
relativamente as suas obrigagdes legais decorrentes do presente regula-
mento. A utilizagdo de tal servigo ndo afeta as obrigagdes impostas aos
investidores institucionais, como previsto no artigo 5.°.

» M1 Caso o cedente, o patrocinador ou a EOET utilizem os servigos
de terceiros autorizados nos termos do artigo 28.° para avaliarem se uma
titularizagdo estd em conformidade com o disposto nos artigos 19.°
a 22.°, nos artigos 23.° a 26.° ou nos artigos 26.°-A a 26.°-E, a noti-
ficagdo STS inclui uma declara¢do que indique que a conformidade com
os critérios STS foi confirmada por esses terceiros autorizados. € A
notificag@o inclui o nome do terceiro autorizado, o seu lugar de estabe-
lecimento ¢ o nome da autoridade competente que o autorizou.

3. Caso o cedente ou o mutuante inicial ndo seja uma instituigdo de
crédito ou uma empresa de investimento, na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1,
pontos 1 e 2, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 estabelecida na Unifo,
a notificagdo por for¢a do n.° 1 do presente artigo ¢ acompanhada de:

a) Uma confirmacdo do cedente ou do mutuante inicial de que a con-
cessdo de crédito ¢ feita com base em critérios solidos e bem defi-
nidos e em processos de aprovagdo, alteracdo, renovacdo e financia-
mento de créditos claramente estabelecidos e de que o cedente ou
mutuante inicial dispde de sistemas eficazes para aplicar tais proces-
sos nos termos do artigo 9.° do presente regulamento; e

b) Uma declaragdo do cedente ou mutuante inicial que indique se a
concessdo de crédito a que se refere a alinea a) estd sujeita a super-
visdo.

4. O cedente e, quando aplicavel, o patrocinador notificam imediata-
mente a ESMA e informam a sua autoridade competente quando uma
titularizacdo deixar de preencher os requisitos estabelecidos nos artigos
19.° a 22.°, nos artigos 23.° a 26.° ou nos artigos 26.°-A a 26.°-E.

5. »M1 A ESMA mantém, no seu sitio Web oficial, uma lista de
todas as titularizagdes que lhe foram notificadas pelos cedentes e pelos
patrocinadores como preenchendo os requisitos estabelecidos nos artigos
19.° a 22.°, nos artigos 23.° a 26.° ou nos artigos 26.°-A a 26.°-E. €4 A
ESMA adiciona imediatamente cada titularizacdo notificada a essa lista,
e atualiza a lista caso as titularizagoes deixem de ser consideradas STS
na sequéncia de uma decisdo das autoridades competentes ou de uma
notificagdo do cedente ou do patrocinador. Caso a autoridade compe-
tente tenha aplicado sang¢des administrativas nos termos do artigo 32.°,
notifica imediatamente a ESMA desse facto. De imediato, a ESMA
indica na lista que uma autoridade competente aplicou sangdes adminis-
trativas em relacdo a titularizagdo em causa.
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6. A ESMA clabora, em estreita cooperacdo com a EBA e com a
EIOPA, projetos de normas técnicas de regulamentacdo para especificar
as informagdes que o cedente, o patrocinador e a EOET devem dispo-
nibilizar a fim de cumprirem as obrigagdes referidas no n.° 1.

A ESMA apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo até 10 de outubro de 2021.

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento ado-
tando as normas técnicas de regulamentagdo a que se refere o presente
namero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.

7. A fim de garantir condi¢cdes uniformes para a execug¢do do pre-
sente regulamento, a ESMA elabora, em estreita cooperacdo com a EBA
e com a EIOPA, projetos de normas técnicas de execucdo para estabe-
lecer os modelos a utilizar para a disponibilizacdo de informagdes a que
se refere o n.° 6.

A ESMA apresenta a Comissao esses projetos de normas técnicas de
execugdo até 10 de outubro de 2021.

E conferida a Comissdo a competéncia para adotar as normas técnicas
de execugdo a que se refere o presente nimero, nos termos do artigo 15.°
do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 28.°

Verificacdo da conformidade STS por terceiros

1. »M1 Os terceiros a que se refere o artigo 27.°, n.° 2, sdo auto-
rizados pela autoridade competente a avaliar o cumprimento das titula-
rizagdes com os critérios STS previstos nos artigos 19.° a 22.°, nos
artigos 23.° a 26.° ou nos artigos 26.°-A a 26.°-E. € A autoridade
competente concede a autorizagdo se estiverem preenchidas as seguintes
condi¢des:

a) O terceiro s6 cobra aos cedentes, aos patrocinadores ou as EOET
que participem nas titularizagdes por si avaliadas taxas nao discrimi-
natorias e baseadas nos custos, sem diferenciar as taxas em fungdo
dos resultados da sua avaliagdo ou em correlagdo com esses resul-
tados;

b) O terceiro ndo é uma entidade regulada na acegdo do artigo 2.°,
ponto 4, da Diretiva 2002/87/CE nem uma agéncia de notacdo de
risco na ace¢do do artigo 3.°, n.° 1, alinea b), do Regulamento (CE)
n.° 1060/2009, ¢ as outras atividades por si desempenhadas ndo
comprometem a independéncia nem a integridade da sua avaliagao;

¢) O terceiro ndo fornece nenhuma forma de consultoria, auditoria ou
servi¢o equivalente aos cedentes, patrocinadores ou EOET que par-
ticipem nas titularizagdes por si avaliadas;

d) Os membros do orgdo de administragdo do terceiro possuem quali-
ficagdes profissionais, conhecimentos e experiéncia suficientes para a
tarefa de que o terceiro estd incumbido e sdo pessoas idoneas e
integras;
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e) Pelo menos um terco e no minimo dois dos membros do 6rgado de
administracdo do terceiro sdo diretores independentes;

f) O terceiro toma todas as medidas necessarias para garantir que a
verificagdo da conformidade STS ndo seja afetada por quaisquer
conflitos de interesses existentes ou potenciais ou por relagdes de
negocio que o envolvam, os seus acionistas ou socios, gestores,
empregados ou qualquer outra pessoa cujos servigos estejam a dis-
posic¢do ou sob o seu controlo. Para tal, o terceiro estabelece, man-
tém, executa ¢ documenta um sistema de controlo interno eficaz para
reger a implementacdo de politicas e procedimentos destinados a
identificar e prevenir potenciais conflitos de interesses. Os conflitos
de interesses potenciais ou existentes que tenham sido identificados
sdo eliminados ou mitigados e divulgados sem demora. O terceiro
estabelece, mantém, executa e documenta procedimentos e processos
adequados para assegurar a independéncia da avaliagdo da confor-
midade STS. O terceiro monitoriza e revé periodicamente essas po-
liticas e procedimentos, a fim de avaliar a sua eficacia e decidir se ¢
necessario atualiza-los; e

g) O terceiro pode demonstrar que dispde de salvaguardas operacionais
e processos internos adequados que lhe permitem avaliar a confor-
midade STS.

A autoridade competente revoga a autorizagdo quando considerar que,
substancialmente, o terceiro ndo cumpre o disposto no primeiro para-
grafo.

2. Os terceiros autorizados nos termos do n.° 1 notificam sem de-
mora as respetivas autoridades competentes de quaisquer alteragdes
substanciais das informagdes prestadas nos termos desse nimero, ou
de quaisquer outras alteragdes que, razoavelmente, se considere poderem
afetar a avaliacdo das respetivas autoridades competentes.

3. A autoridade competente pode cobrar ao terceiro a que se refere o
n.° 1 taxas baseadas nos custos a fim de cobrir as despesas necessarias
relativas a avaliagdo dos pedidos de autorizagdo e a subsequente veri-
ficagdo do cumprimento das condigdes estabelecidas no n.° 1.

4. A ESMA clabora projetos de normas técnicas de regulamentago
que especifiquem as informagdes a prestar as autoridades competentes
no pedido de autorizagdo de terceiros nos termos do n.° 1.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamenta-
¢do a Comissao até 18 de julho de 2018.

A Comissdo fica habilitada a completar o presente regulamento me-
diante a adocdo das normas técnicas de regulamentacdo a que se refere
o0 presente numero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento
(UE) n.° 1095/2010.
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CAPITULO 5
SUPERVISAO

Artigo 29.°

Designaciao das autoridades competentes

1. O cumprimento das obrigagdes estabelecidas no artigo 5.° do pre-
sente regulamento ¢ supervisionado pelas seguintes autoridades compe-
tentes, de acordo com os poderes conferidos pelos atos juridicos apli-
caveis:

a) No caso das empresas de seguros e resseguros, a autoridade compe-
tente designada nos termos do artigo 13.°, ponto 10, da Diretiva
2009/138/CE;

b) No caso dos gestores de fundos de investimento alternativos, a au-
toridade competente responsavel designada nos termos do artigo 44.°
da Diretiva 2011/61/UE,;

¢) No caso dos OICVM e das sociedades gestoras de OICVM, a auto-
ridade competente designada nos termos do artigo 97.° da Diretiva
2009/65/CE;

d) No caso das institui¢des de realizagdo de planos de pensdes profis-
sionais, a autoridade competente designada nos termos do artigo 6.°,
alinea g), da Diretiva 2003/41/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho (1);

e) No caso das instituicdes de crédito ou empresas de investimento, a
autoridade competente designada nos termos do artigo 4.° da Dire-
tiva 2013/36/UE, incluindo o BCE, no que diz respeito as atribuigdes
especificas que lhe s3o conferidas pelo Regulamento (UE)
n.° 1024/2013.

2. As autoridades competentes responsaveis pela supervisdo dos pa-
trocinadores nos termos do artigo 4.° da Diretiva 2013/36/UE, incluindo
o BCE, no que diz respeito as atribuicdes especificas que lhe sdo
conferidas pelo Regulamento (UE) n.° 1024/2013, supervisionam o

cumprimento das obrigagdes estabelecidas nos artigos 6.°, 7.°, 8.° e
9.° do presente regulamento por parte dos patrocinadores.

3. Caso os cedentes, os mutuantes iniciais e as EOET sejam entida-
des supervisionadas nos termos das Diretivas 2003/41/CE,
2009/138/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE e 2013/36/UE e do Regula-
mento (UE) n.° 1024/2013, as autoridades competentes relevantes de-
signadas de acordo com esses atos, incluindo o BCE, no que diz res-
peito as atribuicdes especificas que lhe sdo conferidas pelo Regulamento
(UE) n.° 1024/2013, supervisionam o cumprimento das obrigagdes es-
tabelecidas nos artigos 6.°, 7.%, 8.° ¢ 9.° do presente regulamento.

4. No caso dos cedentes, dos mutuantes iniciais e das EOET estabe-
lecidos na Unido e ndo abrangidos pelos atos legislativos da Unido
referidos no n.° 3, os Estados-Membros designam uma ou mais autori-
dades competentes para supervisionar o cumprimento das obrigagdes
estabelecidas nos artigos 6.°, 7.° 8.° ¢ 9.°. Os Estados-Membros infor-
mam a Comissdo ¢ a ESMA da designacao das autoridades competentes
por for¢a do presente numero até 1 de janeiro de 2019. Essa obrigagdo
ndo ¢ aplicavel no que diz respeito as entidades que apenas vendam
posi¢des em risco no ambito de um programa ABCP ou de outra ope-
racdo ou mecanismo de titularizagdo, e que ndo estejam ativamente a
originar posi¢des em risco com o objetivo principal de as titularizar
numa base regular.

(") Diretiva 2003/41/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de junho
de 2003, relativa as atividades e a supervisdo das instituigdes de realizagdo de
planos de pensdes profissionais (JO L 235 de 23.9.2003, p. 10).
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5. Os Estados-Membros designam uma ou mais autoridades compe-
tentes para supervisionar a conformidade dos cedentes, dos patrocina-
dores € das EOET com os artigos 18.° a 27.° e a conformidade de
terceiros com o artigo 28.°. »MI1 Os Estados-Membros informam a
Comissdo ¢ a ESMA da designacdo das autoridades competentes por
forca do presente numero até 10 de outubro de 2021. Até a designacao
duma autoridade competente para supervisionar o cumprimento dos
requisitos estabelecidos nos artigos 26.°-A a 26.°-E, a autoridade com-
petente designada para supervisionar o cumprimento dos requisitos es-
tabelecidos nos artigos 18.° a 27.° aplicaveis em 8 de abril de 2021
deve também supervisionar o cumprimento dos requisitos estabelecidos
nos artigos 26.°-A a 26.°-E. «

6. O n.° 5 do presente artigo ndo ¢ aplicavel no que diz respeito as
entidades que apenas vendam posi¢des em risco no ambito de um
programa ABCP ou de outra operagdo ou mecanismo de titularizagdo,
e que ndo estejam ativamente a originar posigdes em risco com o
objetivo principal de as titularizar numa base regular. Nesse caso, o
cedente ou patrocinador verifica se essas entidades cumprem as obriga-
¢des aplicaveis estabelecidas nos artigos 18.° a 27.°.

7. A ESMA assegura a coerente aplicagdo e execugdo das obrigagdes
estabelecidas nos artigos 18.° a 27.° do presente regulamento, em con-
formidade com as atribuigdes e competéncias estabelecidas no Regula-
mento (UE) n.° 1095/2010. A ESMA monitoriza o mercado de titula-
rizagdo da Unido nos termos do artigo 39.° do Regulamento (UE)
n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (') e aplica, se
for caso disso, os seus poderes de intervengdo temporaria nos termos
do artigo 40.° do Regulamento (UE) n.° . 600/2014.

8. A ESMA publica ¢ mantém atualizada no seu sitio Web uma lista
das autoridades competentes a que se refere o presente artigo.

Artigo 30.°

Poderes das autoridades competentes

1. Cada Estado-Membro assegura que a autoridade competente, de-
signada nos termos do artigo 29.°, n.°* 1 a 5, dispde dos poderes de
supervisdo e investigacdo ¢ dos poderes sancionatorios necessarios ao
cumprimento dos seus deveres ao abrigo do presente regulamento.

2. A autoridade competente revé periodicamente os acordos, proces-
sos e mecanismos que os cedentes, patrocinadores, EOET e mutuantes
iniciais tenham aplicado para dar cumprimento ao presente regulamento.

A revisao efetuada por forga do primeiro paragrafo incide:

a)  Os processos e mecanismos para medir e conservar corretamente e
de forma continua o interesse econdomico liquido substancial, nos
termos do artigo 6.°, n.° 1, e a recolha e divulga¢do atempada de
todas as informagdes a disponibilizar nos termos do artigo 7.°%;

(") 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 (JO L 173 de 12.6.2014, p. 84).
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a-A) Relativamente as posigdes em risco que ndo fagcam parte de uma
titularizacdo de NPE:

i) os critérios de concessdo de crédito aplicados as exposigdes
produtivas nos termos do artigo 9.°;

ii) as normas adequadas de selecdo e determinagdo dos precos
aplicadas as posigdes em risco subjacentes que constituem ex-
posi¢des ndo produtivas a que se refere o artigo 9.°, n.° 1,
segundo paragrafo;

b)  Relativamente as titularizagdes STS que ndo constituam titulariza-
¢oes inseridas num programa ABCP, nos processos ¢ mecanismos
para garantir a conformidade com o artigo 20.°, n.”* 7 a 12, o
artigo 21.°, n.° 7, e o artigo 22.°%

¢) Relativamente as titularizagdes STS que constituam titularizagdes
inseridas num programa ABCP, nos processos € mecanismos para
garantir, no que respeita as operagdes ABCP, o cumprimento do
disposto no artigo 24.° €, no que respeita aos programas ABCP, o
cumprimento do disposto no artigo 26.°, n.* 7 e 8;

d) Relativamente as titularizagdes de NPE, os processos e mecanis-
mos destinados a assegurar o cumprimento do artigo 9.°, n.° 1, e a
evitar qualquer utilizagcdo abusiva da derrogagdo prevista no ar-
tigo 9.°, n.° 1, segundo paragrafo; e

e) Relativamente as titularizagdes patrimoniais STS, os processos e
mecanismos destinados a assegurar o cumprimento dos arti-
gos 26.°-B a 26.°-E.

3. As autoridades competentes devem exigir que os riscos decorren-
tes das operacdes de titularizag@o, incluindo os riscos de reputacdo,
sejam avaliados e tratados através de politicas e procedimentos adequa-
dos dos cedentes, patrocinadores, EOET e mutuantes iniciais.

4. A autoridade competente monitoriza, quando aplicavel, os efeitos
especificos que a participagdo no mercado de titularizagdo tem na esta-
bilidade da institui¢do financeira que opera como mutuante inicial, ce-
dente, patrocinador ou investidor no ambito da sua supervisdo pruden-
cial no dominio da titularizagdo, tendo em conta, sem prejuizo de re-
gulamentagdo setorial mais restritiva:

a) O volume das reservas de fundos proprios;
b) O volume das reservas de liquidez; e

¢) O risco de liquidez para os investidores devido a desfasamentos
entre os prazos de vencimento dos seus financiamentos e os inves-
timentos.

Nos casos em que a autoridade competente identifique um risco signi-
ficativo para a estabilidade financeira de uma instituicdo financeira ou
do sistema financeiro no seu conjunto, independentemente das suas
obrigagdes nos termos do artigo 36.°, toma medidas para reduzir esses
riscos e transmite as suas conclusdes a autoridade designada competente
em matéria de instrumentos macroprudenciais nos termos do Regula-
mento (UE) n.° 575/2013 e ao CERS.
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5. A autoridade competente monitoriza as eventuais situacdes de
contorno da aplicagdo das obrigagdes estabelecidas no artigo 6.°, n.° 2,
e assegura que sdo aplicadas sangdes nos termos dos artigos 32.° e 33.°.

Artigo 31.°

Supervisdo macroprudencial do mercado de titularizacao

1.  Dentro dos limites do seu mandato, o ESRB ¢ responsavel pela
supervisdo macroprudencial do mercado de titularizagdo da Unido.

2. A fim de contribuir para a prevengdo e redug¢do dos riscos sisté-
micos para a estabilidade financeira na Unido que decorram da evolugao
do sistema financeiro, e tendo em conta a evolugdo macroeconomica, de
forma a evitar periodos de dificuldades financeiras generalizadas, o
ESRB monitoriza continuamente a evolugdo da situagdo nos mercados
de titularizagdo. Sempre que o ESRB considerar necessario, e pelo
menos de trés em trés anos, o ESRB publica, em cooperagdo com a
EBA, um relatério sobre as implicagdes do mercado de titularizacdo
para a estabilidade financeira, a fim de destacar riscos para a estabili-
dade financeira.

3. Sem prejuizo do disposto no n.° 2 do presente artigo e do relatorio
a que se refere o artigo 44.°, o ESRB publica, até 31 de dezembro de
2022, em estreita cooperagdo com a ESMA, a EBA ¢ a EIOPA, um
relatorio em que avalia o impacto da introducdo de titularizagdes pa-
trimoniais STS na estabilidade financeira, bem como os potenciais ris-
cos sistémicos, como os riscos criados pela concentragdo e interligagdo
entre vendedores de protegdo de crédito nao publicos.

O relatério do ESRB a que se refere o primeiro paragrafo tem em conta
as caracteristicas especificas da titularizacdo sintética, nomeadamente o
seu caracter especifico e privado nos mercados financeiros, e analisa se
o tratamento das titulariza¢des patrimoniais STS conduz a redugéo glo-
bal dos riscos no sistema financeiro ¢ a um melhor financiamento da
economia real.

Ao preparar o referido relatério, o ESRB deve recorrer a uma diversi-
dade de fontes para os dados relevantes, tais como:

a) Dados recolhidos pelas autoridades competentes, nos termos do ar-
tigo 7.°, n.° 1;

b) O resultado das consultas efetuadas pelas autoridades competentes,
nos termos do artigo 30.°, n.° 2; e

¢) Os dados constantes dos repositorios de titulariza¢des, nos termos do
artigo 10.°.

4. Nos termos do artigo 16.° do Regulamento (UE) n.° 1092/2010, o
ESRB emite alertas e, se for caso disso, formula recomendagdes para a
adocao de medidas corretivas em resposta aos riscos a que se referem os
n.° 2 e 3 do presente artigo, nomeadamente sobre a necessidade de
alterar os niveis de retencdo de risco ou outras medidas macropruden-
ciais.

No prazo de trés meses a contar da data de transmissdo da recomenda-
¢do, o destinatario desta comunica ao Parlamento Europeu, ao Conselho,
a Comissdo e ao ESRB, nos termos do artigo 17.° do Regulamento
(UE) n.° 1092/2010, as medidas que adotou em resposta a recomenda-
¢do e apresentam justificacdo adequada em caso de inagdo.
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Artigo 32.°

Sanc¢des administrativas e medidas corretivas

1. Sem prejuizo do direito que os Estados-Membros tém de prever e
aplicar sang¢des penais por for¢a do artigo 34.°, os Estados-Membros
estabelecem o regime de san¢des administrativas, no caso de negligéncia
ou de infracdo cometida com dolo, e medidas corretivas adequadas
aplicaveis pelo menos as situagdes em que:

a) O cedente, o patrocinador ou o mutuante inicial ndo tenha cumprido
os deveres previstos no artigo 6.°;

b) O cedente, o patrocinador ou a EOET ndo tenha cumprido os deve-
res previstos no artigo 7.°%

¢) O cedente, o patrocinador ou o mutuante inicial ndo tenha respeitado
os critérios previstos no artigo 9.°;

d) O cedente, o patrocinador ou a EOET nédo tenha cumprido os deve-
res previstos no artigo 18.°%

e) A titularizagdo seja designada como STS e o cedente, o patrocinador
ou a EOET da referida titularizagdo nao tenha cumprido os deveres
previstos nos artigos 19.° a 22.°, nos artigos 23.° a 26.° ou nos
artigos 26.°-A a 26.°-E;

f) O cedente ou o patrocinador faga, ao dar cumprimento ao artigo 27.°,
n.° 1, uma notificagdo enganosa;

g) O cedente ou o patrocinador ndo tenha cumprido os deveres previs-
tos no artigo 27.°, n.° 4; ou

h) Os terceiros autorizados por forga do artigo 28.° ndo tenham notifi-
cado alteracdes substanciais das informagdes prestadas nos termos do
artigo 28.°, n.° 1, nem quaisquer outras alteragdes que razoavelmente
se considere poderem afetar a avaliagdo das respetivas autoridades
competentes.

Os Estados-Membros asseguram também que as sangdes administrativas
e/ou medidas corretivas sejam efetivamente aplicadas.

Essas sangdes ¢ medidas devem ser efetivas, proporcionadas e dissua-
sivas.

2. Os Estados-Membros conferem as autoridades competentes o po-
der de aplicarem pelo menos as seguintes san¢des ¢ medidas no caso
das infragdes a que se refere o n.° 1:

a) Uma declarag@o publica que identifique a pessoa singular ou coletiva
e a natureza da infragdo nos termos do artigo 37.°%;

b) Uma ordem que exija a pessoa singular ou coletiva que cesse a
conduta em causa e se abstenha de a repetir;

¢) A proibigdo temporaria do exercicio de fungdes de gestdo na socie-
dade por parte de qualquer membro do 6rgdo de administracdo do
cedente, do patrocinador ou da EOET ou de qualquer outra pessoa
singular, a quem sejam imputadas responsabilidades pela infracao;
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d) No caso da infragdo a que se refere o n.° 1, primeiro paragrafo,
alinea e) ou f), do presente artigo, a proibi¢do temporaria de o
cedente e o patrocinador notificarem, nos termos do artigo 27.°, n.° 1,
que uma titularizacdo cumpre os requisitos estabelecidos nos arti-
gos 19.° a 22.°, nos artigos 23.° a 26.° ou nos artigos 26.°-A
a 26.°-E;

e) No caso de pessoas singulares, coimas maximas de 5000 000 de
EUR, no minimo, ou, nos Estados-Membros cuja moeda nao seja
o euro, de valor correspondente na moeda nacional em 17 de janeiro
de 2018;

f) No caso de pessoas coletivas, coimas maximas de 5000000 de
EUR, no minimo, ou, nos Estados-Membros cuja moeda ndo seja
o euro, de valor correspondente na moeda nacional em 17 de janeiro
de 2018 ou até¢ 10 % do total do volume de negécios anual liquido
da pessoa coletiva de acordo com as ultimas contas disponiveis
aprovadas pelo o6rgdo de administragdo; caso a pessoa coletiva seja
uma empresa-mae ou uma filial da empresa-méae obrigada a elaborar
contas financeiras consolidadas de acordo com o disposto na Diretiva
2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho ('), o total do
volume de negodcios anual liquido aplicavel ¢ o total do volume de
negodcios anual liquido ou o tipo de rendimento correspondente, nos
termos da legislagdo contabilistica relevante, de acordo com as ulti-
mas contas consolidadas disponiveis aprovadas pelo 6rgdo de admi-
nistragdo da empresa-mae;

g¢) Coimas maximas correspondentes, no minimo, a duas vezes o mon-
tante do beneficio obtido com a infracdo, se esse beneficio puder ser
determinado, mesmo que tal exceda os montantes maximos estabe-
lecidos nas alineas e) e f);

h) No caso de infragdo a que se refere o n.° 1, primeiro paragrafo,
alinea h), do presente artigo, a suspensao temporaria da autorizag@o
a que se refere o artigo 28.° para que o terceiro autorizado avalie o
cumprimento de uma titularizagdo com os artigos 19.° a 22.°, com os
artigos 23.° a 26.° ou com os artigos 26.°-A a 26.°-E.

3. Quando as disposi¢des a que se refere o primeiro pardgrafo sejam
aplicaveis as pessoas coletivas, os Estados-Membros conferem as auto-
ridades competentes o poder de aplicarem as san¢des administrativas e
medidas corretivas estabelecidas no n.° 2, subordinado as condic¢des
estabelecidas no direito nacional, aos membros do 6rgdo de adminis-
tracdo e a outras pessoas que, nos termos do direito nacional, sejam
responsaveis pela infragdo.

4. Os Estados-Membros asseguram que qualquer decisao relativa a
aplicacdo das sangdes administrativas ou medidas corretivas estabeleci-
das no n.° 2 é devidamente fundamentada e é passivel de recurso.

(") Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho

de 2013, relativa as demonstragdes financeiras anuais, as demonstragdes fi-
nanceiras consolidadas e aos relatorios conexos de certas formas de empresas,
que altera a Diretiva 2006/43/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e
revoga as Diretivas 78/660/CEE e 83/349/CEE do Conselho (JO L 182 de
29.6.2013, p. 19).
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Artigo 33.°

Exercicio dos poderes para impor sancées administrativas e
medidas corretivas

1. As autoridades competentes exercem os poderes para impor as
sangdes administrativas e medidas corretivas a que se refere o artigo 32.°
nos termos dos respetivos regimes juridicos nacionais, se necessario:

a) Diretamente;

b) Em colaboragdo com outras autoridades;

¢) Sob a sua responsabilidade, por delegagdo noutras autoridades;

d) Mediante requerimento dirigido as autoridades judiciais competentes.

2. Ao determinarem o tipo e o nivel de uma san¢do administrativa ou
medida corretiva aplicada nos termos do artigo 32.°, as autoridades
competentes tém em conta a medida em que a infragdo tem carater
doloso ou resulta de negligéncia, e todas as outras circunstancias rele-
vantes, incluindo, consoante adequado:

a) A dimensdo, gravidade e duragdo da infragdo;

b) O grau de responsabilidade da pessoa singular ou coletiva responsa-
vel pela infragao;

¢) A capacidade financeira da pessoa singular ou coletiva responsavel;

d) A importancia dos lucros obtidos ou das perdas evitadas pela pessoa
singular ou coletiva responsavel, na medida em que possam ser
determinados;

e) Os prejuizos causados a terceiros pela infragdo, na medida em que
possam ser determinados;

f) O grau de cooperagdo da pessoa singular ou coletiva responsavel
com a autoridade competente, sem prejuizo da necessidade de asse-
gurar a restitui¢do dos lucros obtidos ou das perdas evitadas por essa
pessoa;

g) Anteriores infracdes cometidas pela pessoa singular ou coletiva res-
ponsavel.

Artigo 34.°

Sancdes penais

1. Os Estados-Membros podem decidir ndo estabelecer um regime de
sangOes administrativas ou medidas corretivas para infracdes que este-
jam sujeitas a sangdes penais nos termos do seu direito nacional.

2. Caso os Estados-Membros tenham decidido, nos termos do n.° 1
do presente artigo, estabelecer san¢des penais pelas infracdes a que se
refere ao artigo 32.°, n.° 1, asseguram a existéncia de medidas adequa-
das para que as autoridades competentes disponham de todos os poderes
necessarios para assegurar a ligacdo com as autoridades judiciais, as
autoridades competentes para o exercicio da acdo penal ou as autorida-
des de justica penal na sua jurisdi¢ao, a fim de receberem informacdes
especificas relacionadas com as investigagdes ou processos penais ins-
taurados pelas infragdes a que se refere o artigo 32.°, n.° 1, e fornece-
rem essas mesmas informagdes a outras autoridades competentes bem
como a ESMA, a EBA e a EIOPA em cumprimento da sua obrigacao
de cooperacdo para efeitos do presente regulamento.
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Artigo 35.°

Deveres de notificacio

Os Estados-Membros notificam as disposi¢des legislativas, regulamen-
tares e administrativas que ddo execugdo ao presente capitulo, incluindo
quaisquer disposigdes de direito penal aplicaveis, a Comissao, a ESMA,
a EBA e a EIOPA até 18 de janeiro de 2019. Os Estados-Membros
notificam a Comissdo, a ESMA, a EBA e a EIOPA, sem demora in-
justificada, quaisquer alteracdes subsequentes dessas disposic¢des.

Artigo 36.°

Cooperacao entre as autoridades competentes e as ESA

1. As autoridades competentes a que se refere o artigo 29.° e a
ESMA, a EBA e a EIOPA cooperam estreitamente entre si e trocam
informagdes para o cumprimento dos seus deveres por for¢a dos artigos
30.° a 34.°

2. As autoridades competentes coordenam estreitamente a sua super-
visdo de modo a identificarem e corrigirem as infragdes ao presente
regulamento, desenvolverem e promoverem as boas praticas, facilitarem
a colaboragdo, promoverem a coeréncia da interpretacdo e facultarem
avaliagdes trans-jurisdicionais em caso de diferendos.

3. E criado um comité de titularizagdes especifico no ambito do
Comité Conjunto das Autoridades Europeias de Supervisao, no seio
do qual as autoridades competentes cooperam estreitamente de forma
a cumprir os seus deveres por for¢a dos artigos 30.° a 34.°.

4. Caso uma autoridade competente conclua ou tenha motivos para
considerar ter havido uma infracdo a um ou varios dos requisitos dos
artigos 6.° a 27.°, informa das suas conclusdes, de forma suficiente-
mente detalhada, a autoridade competente da entidade ou entidades
suspeitas de tal infragdo. As autoridades competentes em causa coorde-
nam estreitamente a sua supervisdo de forma a assegurar decisdes coe-
rentes.

5. Caso a infragdo a que se refere o n.° 4 do presente artigo diga
respeito, em particular, a uma notificagdo incorreta ou enganosa nos
termos do artigo 27.°, n.° 1, a autoridade competente que verifique tal
infragdo notifica sem demora a autoridade competente da entidade de-
signada como primeiro ponto de contacto nos termos do artigo 27.°,
n.° 1, das suas conclusdes. A autoridade competente da entidade desig-
nada como primeiro ponto de contacto nos termos do artigo 27.°, n.° 1,
informa por sua vez a ESMA, a EBA e a EIOPA, e segue o procedi-
mento previsto no n.° 6 do presente artigo.

6. Logo que receba as informagdes a que se refere o n.° 4, a auto-
ridade competente da entidade suspeita da infragdo toma, no prazo de
15 dias uteis, todas as medidas necessarias para corrigir a infragao
identificada e notifica as outras autoridades competentes interessadas,
em especial as do cedente, do patrocinador e da EOET e as autoridades
competentes do detentor de uma posicdo de titularizagdo, quando co-
nhecidas. Caso uma autoridade competente discorde de outra entidade
competente no que diz respeito ao procedimento ou ao teor da sua agdo
ou inagdo, notifica sem demora injustificada todas as outras autoridades
competentes interessadas sobre o seu diferendo. Se esse diferendo ndo
for resolvido no prazo de trés meses a contar da data em que todas as
autoridades competentes interessadas sdo notificadas, a questdo ¢ reme-
tida para a ESMA nos termos do artigo 19.° e, se aplicavel, do ar-
tigo 20.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010. O prazo para a conci-
liagdo a que se refere o artigo 19.°, n.° 2, do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010 é de um més.
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Se as autoridades competentes em causa nao chegarem a acordo durante
a fase de conciliagdo a que se refere o primeiro paragrafo, a ESMA
toma no prazo de um més a decisdo a que se refere o artigo 19.°, n.° 3,
do Regulamento (UE) n.° 1095/2010. Durante o procedimento estabe-
lecido no presente artigo, as titularizagdes que figurem na lista mantida
pela ESMA por forga do artigo 27.° do presente regulamento continuam
a ser consideradas STS por for¢a do capitulo 4 do presente regulamento
e sdo mantidas na referida lista.

No caso de as autoridades competentes em causa concordarem que a
infracdo esta relacionada com uma situagdo de ndo conformidade de
boa-fé com o artigo 18.°, podem decidir conceder ao cedente, ao pa-
trocinador ¢ a EOET um prazo de, no maximo, trés meses para corri-
girem a infragdo identificada, a contar da data em que o cedente, o
patrocinador ¢ a EOET tenham sido informados da infracdo pela auto-
ridade competente. Durante esse prazo, as titularizagdes que figurem na
lista mantida pela ESMA por for¢a do artigo 27.° continuam a ser
consideradas STS por for¢a do capitulo 4 e sdo mantidas na referida
lista.

No caso de uma ou mais das autoridades competentes interessadas
entenderem que a infragdo nao foi corrigida de modo adequado dentro
do prazo fixado no terceiro paragrafo, aplica-se o primeiro paragrafo.

7.  Trés anos a contar da data de aplicagdo do presente regulamento, a
ESMA realiza uma avaliagdo entre pares nos termos do artigo 30.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010 sobre a aplicagdo dos critérios pre-
vistos nos artigos 19.° a 26.° do presente regulamento.

8. A ESMA eclabora, em estreita cooperagdo com a EBA e a EIOPA,
projetos de normas técnicas de regulamentagdo para especificar a obri-
gacdo geral de cooperacdo e as informagdes a trocar nos termos do
n.° 1, bem como as obrigagdes de notificagdo nos termos dos n.>* 4 e 5.

Em estreita cooperagdo com a EBA e a EIOPA, a ESMA apresenta
esses projetos de normas técnicas de regulamentagdo a Comissdo até
18 de janeiro de 2019.

A Comissao fica habilitada a completar o presente regulamento ado-
tando as normas técnicas de regulamentacdo a que se refere o presente
numero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.

Artigo 37.°

Publicacdo de sanc¢des administrativas

1.  Os Estados-Membros asseguram que as autoridades competentes
publiquem nos seus sitios Web oficiais, sem demora injustificada, pelo
menos qualquer decisdo de aplicagdo de sangdes administrativas, nao
suscetivel de recurso, que seja aplicada por infracdo ao disposto nos
artigos 6.°, 7.°, 9.° ou no artigo 27.°, n.° 1, do presente regulamento,
apos a pessoa a quem foi aplicada a sangdo ter sido notificada dessa
decisao.

2. A publicagdo a que se refere o n.° 1 inclui pelo menos informa-
¢des sobre o tipo e a natureza da infracdo, a identidade das pessoas
responsaveis ¢ as sancgdes aplicadas.
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3. Se a publicacdo da identidade, no caso das pessoas coletivas, ou
da identidade e dos dados pessoais, no caso das pessoas singulares, for
considerada desproporcionada pela autoridade competente na sequéncia
de uma avaliacdo casuistica, ou se a autoridade competente considerar
que a publicagdo pde em causa a estabilidade dos mercados financeiros
ou uma investigacdo penal em curso, ou se a publica¢do puder causar,
tanto quanto pode ser determinado, danos desproporcionados as institui-
¢des ou pessoas singulares em causa, os Estados-Membros asseguram
que as autoridades competentes tomem uma das seguintes medidas:

a) Diferir a publicacdo da decisdo de aplicagdo da san¢@o administrativa
até que deixem de existir os motivos para a ndo publicagdo,

b) Publicar a decisdo de aplicagdo da sangdo administrativa em regime
de anonimato, nos termos do direito nacional, ou

¢) Nao publicar a decisdo de aplicacdo da sancdo administrativa no
caso de as opgdes apresentadas nas alineas a) e b) serem considera-
das insuficientes para garantir:

i) que a estabilidade dos mercados financeiros nao sera posta em
causa, ou

i) a proporcionalidade da publicagdo de tais decisdes relativamente
a medidas consideradas menos gravosas.

4. Caso seja decidida a publicacdo da sangdo em regime de anoni-
mato, pode ser adiada a publicacdo dos dados relevantes. Caso as au-
toridades competentes publiquem as decisdes de aplicacdo de sangdes
administrativas em instancia de recurso perante as autoridades judiciais
relevantes, publicam também imediatamente no seu sitio Web oficial
essa informagao e quaisquer informacdes subsequentes sobre o resultado
de tal recurso. E também publicada qualquer decisdo judicial que anule
uma decisdo de aplicagdo de uma sancdo administrativa.

5. As autoridades competentes asseguram que qualquer publicacdo a
que se referem os n.°* 1 a 4 permanece no seu sitio Web oficial durante
pelo menos cinco anos a contar da sua publicagdo. Os dados pessoais
contidos na publicagdo s6 sdo mantidos no sitio Web oficial da autori-
dade competente durante o periodo que for necessario nos termos das
regras aplicaveis em matéria de protegdo de dados.

6. As autoridades competentes informam a ESMA de todas as san-
¢Oes administrativas aplicadas, inclusive, se for caso disso, de qualquer
recurso das mesmas e do seu resultado.

7. A ESMA mantém uma base de dados central das sangdes adminis-
trativas que lhe forem comunicadas. Essa base de dados ¢ acessivel
apenas a ESMA, a EBA, a EIOPA e as autoridades competentes e ¢
atualizada com base nas informagdes prestadas pelas autoridades com-
petentes nos termos do n.° 6.
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CAPITULO 6
ALTERACOES

Artigo 38.°
Alteracao da Diretiva 2009/65/CE

O artigo 50.°-A da Diretiva 2009/65/CE passa a ter a seguinte redagio:

«Artigo 50.°-A

Sempre que estiverem expostos a uma titularizacdo que tenha deixado
de cumprir os requisitos previstos no Regulamento (UE) 2017/2402 do
Parlamento Europeu e do Conselho (*), as sociedades gestoras de
OICVM ou os OICVM geridos internamente atuam e¢ tomam medidas
de corregdo, se adequado, no interesse dos investidores dos OICVM
relevantes.

(*) Regulamento (UE) 2017/2402 do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 12 de dezembro de 2017, que estabelece um regime geral
para a titularizacdo e cria um regime especifico para a titularizacao
simples, transparente e padronizada, e que altera as Diretivas
2009/65/CE, 2009/138/CE e 2011/61/UE e os Regulamentos (CE)
n.° 1060/2009 e (UE) n.° 648/2012 (JO L 347 de 28.12.2017,
p- 35)»

Artigo 39.°
Alteracao da Diretiva 2009/138/CE

A Diretiva 2009/138/CE ¢ alterada do seguinte modo:
1) No artigo 135.°, 0s n.°° 2 e 3 passam a ter a seguinte redago:

«2. A Comisso adota, nos termos do artigo 301.°-A da presente
diretiva, atos delegados que completem a presente diretiva especifi-
cando as circunstancias em que poderd ser imposto um requisito
adicional de fundos proprios proporcionado, em caso de incumpri-
mento dos requisitos estabelecidos nos artigos 5.° ou 6.° do Regu-
lamento (UE) 2017/2402 do Parlamento Europeu e do Conselho (¥),
sem prejuizo do artigo 101.°, n.° 3 da presente diretiva.

3. A fim de garantir uma harmonizag¢do coerente no que se refere
ao n.° 2 do presente artigo, a EIOPA elabora, sob reserva do ar-
tigo 301.°-B, projetos de normas técnicas de regulamentagdo que
especifiquem os métodos de célculo do requisito adicional de fundos
proprios proporcionado ai referido.

A Comissao fica habilitada a completar a presente diretiva adotando
as normas técnicas de regulamentagdo a que se refere o presente
namero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1094/2010.

(*) Regulamento (UE) 2017/2402 do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 12 de dezembro de 2017, que estabelece um regime
geral para a titularizagdo e cria um regime especifico para a
titularizacdo simples, transparente e padronizada, e que altera
as Diretivas 2009/65/CE, 2009/138/CE e 2011/61/UE e os Re-
gulamentos (CE) n.° 1060/2009 ¢ (UE) n.° 648/2012 (JO L 347
de 28.12.2017, p. 35).»
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2) O artigo 308.°-B, n.° 11, é suprimido.

Artigo 40.°
Alteracdo do Regulamento (CE) n.” 1060/2009

O Regulamento (CE) n.° 1060/2009¢ alterado do seguinte modo:

1) Nos considerandos 22 e 41, no artigo 8.°-C e no anexo I, sec¢do D,
parte II, ponto 1, o termo «instrumento(s) financeiro(s) estrutura-
do(s)» € substituido por «instrumento(s) de titularizagaoy.

2) Nos considerandos 34 e 40, no artigo 8.°, n.° 4, no artigo 8.°-C, no
artigo 10.°, n.° 3, ¢ no artigo 39.°, n.° 4, bem como no anexo I,
sec¢do A, ponto 2, quinto pardgrafo, no anexo I, sec¢do B, ponto 5,
no anexo I, seccao D, parte II, titulo e ponto 2, no anexo III, parte I,
pontos 8, 24 e 45, e no anexo III, parte III, ponto 8, o termo «ins-
trumentos financeiros estruturados» ¢ substituido por «instrumentos
de titularizagaoy.

3) No artigo 1.°, o segundo paragrafo passa a ter a seguinte redagio:

«O presente regulamento estabelece ainda determinadas obrigagdes
para os emitentes e terceiros com eles relacionados estabelecidos na
Unido no que diz respeito aos instrumentos de titularizagdo.»

4) No artigo 3.°, n.° 1, a alinea 1) passa a ter a seguinte redagéo:

«l) “Instrumento de titularizacdo”, um instrumento financeiro ou
outro ativo resultante de uma operacdo ou mecanismo de titu-
larizagdo a que se refere o artigo 2.°, n.° 1, do Regulamento
(UE) 2017/2402 [Regulamento Titularizagdo];»

5) E suprimido o artigo 8.°-B.

6) No artigo 4.°, n.° 3, alinea b), no artigo 5.°, n.° 6, segundo para-
grafo, e no artigo 25.°-A, ¢ suprimida a remissdo para o artigo 8.°-B.

Artigo 41.°
Alteracido da Diretiva 2011/61/UE

O artigo 17.° da Diretiva 2011/61/UE passa a ter a seguinte redagdo:

«Artigo 17.°

Sempre que estiverem expostos a uma titularizacdo que tenha deixado
de cumprir os requisitos previstos no Regulamento (UE) 2017/2402 do
Parlamento Europeu e do Conselho (*), os GFIA atuam e tomam me-
didas de correc¢do, se adequado, no interesse dos investidores dos FIA
relevantes.»

(*) Regulamento (UE) 2017/2402 do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 12 de dezembro de 2017, que estabelece um regime geral
para a titularizagdo e cria um regime especifico para a titularizagdo
simples, transparente e padronizada, e que altera as Diretivas
2009/65/CE, 2009/138/CE e 2011/61/UE e os Regulamentos (CE)
n.° 1060/2009 ¢ (UE) n.° 648/2012 (JO L 347 de 28.12.2017,
p- 35)»
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Artigo 42.°
Alteracdo do Regulamento (UE) n.° 648/2012

O Regulamento (UE) n.° 648/2012 ¢ alterado do seguinte modo:
1) Sdo aditados ao artigo 2.° os pontos seguintes:

«30) “Obrigacao coberta”, uma obrigagdo que preenche os requisi-
tos do artigo 129.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

31) “Entidade de obrigagdes cobertas”, o emitente de obrigagdes
cobertas ou da garantia global (cover pool) de obrigagdes co-
bertas.».

2) Séo aditados ao artigo 4.° os niimeros seguintes:

«5. O n.o 1 do presente artigo ndo ¢ aplicavel no que diz respeito
aos contratos de derivados OTC celebrados por entidades de obriga-
¢cOes cobertas em relagdo a uma obrigagdo coberta, ou por uma
entidade com objeto especifico de titularizagdo em relagdo a uma
titularizacdo, na acecdo no Regulamento (UE) 2017/2402 do Parla-
mento Europeu e do Conselho (*) , desde que:

a) No caso das entidades com objeto especifico de titularizagdo, a
entidade com objeto especifico de titularizagdo emita exclusiva-
mente titularizagdes que preencham os requisitos do artigo 18.° e
dos artigos 19.° a 22.° ou dos artigos 23.° a 26.° do Regulamento
(UE) 2017/2402 [Regulamento Titularizagao];

b) O contrato de derivados OTC seja exclusivamente utilizado para
cobertura dos desfasamentos de taxas de juro e de divisas no
ambito das obrigacdes cobertas ou da titularizacdo, e

¢) Os contratos no ambito das obrigagdes cobertas ou da titulariza-
¢do reduzam cabalmente o risco de crédito de contraparte no que
diz respeito aos contratos de derivados OTC celebrados pela
entidade de obrigagdes cobertas ou pela entidade com objeto
especifico de titularizagdo em relagdo a obrigagdo coberta ou a
titularizacao.

6. A fim de assegurar uma aplicagdo coerente do presente artigo,
e tendo em conta a necessidade de evitar a arbitragem regulatoria, as
ESA elaboram projetos de normas técnicas de regulamentagdo que
especifiquem os critérios para determinar quais os acordos no ambito
das obrigagdes cobertas ou titularizagdes que reduzem cabalmente o
risco de crédito de contraparte, na ace¢do do n.° 5.

As ESA apresentam esses projetos de normas técnicas de regulamen-
tacdo a Comissdo até 18 de julho de 2018.

E delegado na Comissdo o poder de completar o presente regula-
mento mediante a adogdo das normas técnicas de regulamentacdo a
que se refere o presente nimero, nos termos dos artigos 10.° a 14.°
dos Regulamentos (UE) n.° 1093/2010, (UE) n.° 1094/2010 ou (UE)
n.° 1095/2010.

(*) Regulamento (UE) 2017/2402 do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 12 de dezembro de 2017, que estabelece um regime
geral para a titularizacdo e cria um regime especifico para a
titularizacdo simples, transparente e padronizada, e que altera
as Diretivas 2009/65/CE, 2009/138/CE e 2011/61/UE e os Re-
gulamentos (CE) n.° 1060/2009 ¢ (UE) n.° 648/2012 (JO L 347
de 28.12.2017, p. 35).»

3) No artigo 11.°, 0 n.° 15 passa a ter a seguinte redagdo:
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«15. A fim de assegurar uma aplicacdo coerente do presente ar-
tigo, as ESA elaboram projetos de normas técnicas de regulamenta-
¢do comuns que especifiquem:

a) Os procedimentos de gestdo do risco, incluindo os niveis ¢ o tipo
de garantias e mecanismos de segregacao, exigidos para dar cum-
primento ao n.° 3;

b) Os procedimentos a seguir pelas contrapartes e pelas autoridades
competentes relevantes na aplicagdo das isen¢des previstas nos
n.® 6 a 10;

¢) Os critérios aplicaveis a que se referem os n.°* 5 a 10, incluindo,
em particular, o que h4 que considerar um impedimento de direito
ou de facto a transferéncia rapida de fundos proprios ou ao pronto
reembolso de passivos entre as contrapartes.

O nivel e o tipo de garantias exigidas no que diz respeito a contratos
de derivados OTC celebrados por entidades de obriga¢des cobertas
em relagdo a uma obrigagdo coberta, ou por uma entidade com
objeto especifico de titularizagdo em relagdo a uma titularizagao,
na acecdo do presente regulamento e que preenchem as condigdes
do artigo 4.°, n.° 5, do presente regulamento e os requisitos estabe-
lecidos no artigo 18.°, e nos artigos 19.° a 22.° ou nos artigos 23.° a
26.° do Regulamento (UE) 2017/2402 [Regulamento Titularizagdo]
sd0 determinados tendo em conta quaisquer obstaculos enfrentados
na troca de garantias no que diz respeito a acordos de garantia
existentes no ambito da obrigacdo coberta ou da titularizag@o.

As ESA apresentam esses projetos de normas técnicas de regulamen-
tacdo a Comissdo até 18 de julho de 2018.

Em fun¢@o da natureza juridica da contraparte, ¢ delegado na Co-
missdo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagdo a
que se refere o presente nimero, nos termos dos artigos 10.° a 14.°
do Regulamento (UE) n.° 1093/2010, do Regulamento (UE)
n.° 1094/2010 ou do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.».

Artigo 43.°

Disposicdes transitorias

1. O presente regulamento ¢ aplicavel as titularizagdes cujos valores
mobiliarios sejam emitidos em 1 de janeiro de 2019 ou apoés essa data,
sob reserva do disposto nos n.”* 7 e 8.

2. No que respeita as titularizagdes cujos valores mobilidrios sejam
emitidos antes de 1 de janeiro de 2019, os cedentes, os patrocinadores e
as EOET s6 podem utilizar a designacdo «STS» ou «simples, trans-
parente ¢ padronizada «ou uma designacdo que se refira direta ou in-
diretamente a esses termos se estiverem preenchidos os requisitos pre-
vistos no artigo 18.° e forem cumpridas as condigdes estabelecidas no
n.° 3 do presente artigo.

3. As titularizagdes cujos valores mobiliarios sejam emitidos antes de
1 de janeiro de 2019, que ndo sejam posigdes de titularizagdo relativas a
uma operacdo ABCP ou a um programa ABCP, sdo consideradas
«STS» desde que:

a) Cumpram, no momento da emissdo desses valores mobiliarios, os
requisitos previstos no artigo 20.°, n.°* 1 a5, 7a9 e 11 a 13, e no
artigo 21.°, n.® 1 e 3; ¢
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b) Cumpram, no momento da notificagdo por forga do artigo 27.°, n.° 1,
0s requisitos previstos no artigo 20.°, n.°* 6 e 10, no artigo 21.°,
n° 2, en 4al0, e no artigo 22.°, n.°° 1 a 5.

4.  Para efeitos do n.° 3, alinea b), é aplicavel o seguinte:

a) No artigo 22.°, n.° 2, por «antes da emissdo» deve entender-se
«antes da notificagdo por forga do artigo 27.°, n.° 1»;

b) No artigo 22.°, n.° 3, por «antes da fixagdo dos precos da titulari-
zacdo» deve entender-se «antes da notificacdo por forga do ar-
tigo 27.°, n.° 1»;

¢) No artigo 22.°, n.° 5:

i) no segundo periodo, por «antes da fixacdo de pregos» deve
entender-se «antes da notificagdo por forga do artigo 27.°, n.° 1»,

ii) por «antes da fixa¢do de precos, pelo menos num formato pre-
liminar ou de projeto» deve entender-se «antes da notificacdo por
for¢a do artigo 27.°, n.° 1»,

iii) ndo ¢ aplicavel o requisito previsto no quarto periodo,

iv) as referéncias ao cumprimento do artigo 7.° devem ser interpre-
tadas como se o artigo 7.° fosse aplicado a essas titularizagdes,
ndo obstante o artigo 43.°, n.° 1.

5. No que respeita as titularizagdes cujos valores mobiliarios tenham
sido emitidos em 1 de janeiro de 2011 ou apds essa data, mas antes de
1 de janeiro de 2019, e no que respeita as titularizagcdes cujos valores
mobiliarios tenham sido emitidos antes de 1 de janeiro de 2011, caso
tenham sido substituidas ou adicionadas novas posi¢des em risco sub-
jacentes ap6s 31 de dezembro de 2014, continuam a ser aplicaveis os
requisitos de diligéncia devida previstos no Regulamento (UE)
n.° 575/2013, no Regulamento Delegado (UE) 2015/35 e no Regula-
mento Delegado (UE) n.° 231/2013, respetivamente, na versdo aplicavel
em 31 de dezembro de 2018.

6. No que respeita as titularizagdes cujos valores mobilidrios tenham
sido emitidos antes de 1 de janeiro de 2019, as institui¢des de crédito ou
as empresas de investimento na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, pontos 1 e 2,
do Regulamento (UE) n.° 575/2013, as empresas de seguros na ace¢io
do artigo 13.°, ponto 1, da Diretiva 2009/138/CE, as empresas de res-
seguros na aceg¢do do artigo 13.°, ponto 4, da Diretiva 2009/138/CE ¢ os
gestores de fundos de investimento alternativos (GFIA) na acegdo do
artigo 4.°, n.° 1, alinea b), da Diretiva 2011/61/UE, continuam a aplicar
o artigo 405.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 ¢ os capitulos I, II e
Il e o artigo 22.° do Regulamento Delegado (UE) n.° 625/2014, os
artigos 254.° e 255.° do Regulamento Delegado (UE) 2015/35 e o
artigo 51.° do Regulamento Delegado (UE) n.° 231/2013, respetivamen-
te, na versao aplicavel em 31 de dezembro de 2018.

7.  Até serem aplicaveis as normas técnicas de regulamentagdo a
adotar pela Comissdo por for¢a do artigo 6.°, n.° 7, do presente regu-
lamento, os cedentes, os patrocinadores ou o mutuante inicial aplicam,
para efeito das obrigagdes previstas no artigo 6.° do presente regula-
mento, os capitulos I, I e III e o artigo 22.° do Regulamento Delegado
(UE) n.° 625/2014 as titularizagdes cujos valores mobilidrios sejam
emitidos em 1 de janeiro de 2019 ou apos essa data.
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8. Até serem aplicaveis as normas técnicas de regulamentagdo a
adotar pela Comissdo por forga do artigo 7.°, n.° 3, do presente regu-
lamento, os cedentes, os patrocinadores e as EOET disponibilizam, para
efeito das obrigagdes previstas no artigo 7.°, n.° 1, primeiro paragrafo,
alineas a) e e), do presente regulamento, as informagdes a que se refe-
rem os anexos I a VIII do Regulamento Delegado (UE) 2015/3 nos
termos do artigo 7.°, n.° 2, do presente regulamento.

9.  Para efeitos do presente artigo, no caso das titularizagdes que nio
envolvam a emissdo de valores mobiliarios, qualquer referéncia a «titu-
larizagdes cujos valores mobiliarios tenham sido emitidos» deve enten-
der-se como «titularizagdes cujas posigdes iniciais de titularizacdo te-
nham sido criadas», desde que o presente regulamento se aplique a
todas as titularizagdes que criem novas posigdes em ou apoés 1 de
janeiro de 2019.

Artigo 43.°-A4

Disposicdes transitorias aplicaveis as titularizacdes patrimoniais
STS

1. No que respeita as titularizagdes sintéticas abrangidas por um
acordo de protecdo de crédito que tenha produzido efeitos antes de
9 de abril de 2021, os cedentes e as EOET s6 podem utilizar a desig-
na¢do «STS» ou «simples, transparente ¢ padronizada» ou uma desig-
na¢do que se refira direta ou indiretamente a esses termos se estiverem
preenchidos os requisitos previstos no artigo 18.° e forem cumpridas as
condigdes estabelecidas no n.° 3 do presente artigo a data da notificagio
a que se refere o artigo 27.°, n.° 1.

2. Até a data de aplicacdo das normas técnicas de regulamentagao
referidas no artigo 27.°, n.° 6, os cedentes disponibilizam a ESMA, por
escrito, todas as informagdes necessdrias para efeitos do cumprimento
da obrigagdo prevista no artigo 27.°, n.° 1.»;

3. As titularizagdes cujas posicOes de titularizagdo iniciais foram
criadas antes de 9 de abril de 2021 sdo consideradas STS desde que:

a) No momento da criagdo das posigdes de titularizagdo iniciais, cum-
prissem os requisitos estabelecidos no artigo 26.°-B, n.* 1a 5,7 a9
e 11 e 12, no artigo 26.°-C, n.°®* 1 e 3, no artigo 26.°-E, n.° 1, no
artigo 26.°-E, n.° 2, primeiro paragrafo, no artigo 26.°-E, n.° 3,
terceiro e quarto paragrafos, e no artigo 26.°-E, n.* 6 a 9; e

b) No momento da notificagdo nos termos do artigo 27.°, n.° 1, cum-
pram os requisitos previstos no artigo 26.°-B, n.°* 6 ¢ 10, no ar-
tigo 26.°-C, n.° 2 € n.°* 4 a 10, no artigo 26.°-D, n.* 1 a 5, e no
artigo 26.°-E, n.° 2, segundo a sétimo paragrafos, no artigo 26.°-E,
n.° 3, primeiro, segundo e quinto pardgrafos, e no artigo 26.°-E,
n 4es5.

4.  Para efeitos do n.° 3, alinea b), do presente artigo, ¢ aplicavel o
seguinte:

a) No artigo 26.°-D, n.° 2, por «antes do encerramento da operagdo»
deve entender-se «antes da notificagdo nos termos do artigo 27.°,
n.° 1»;

b) No artigo 26.°-D, n.° 3, por «antes da determinag¢do dos pregos da
titularizacdo» deve entender-se «antes da notificacdo nos termos do
artigo 27.°, n.° 1»;
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¢) No artigo 26.°-D, n.° 5:

i) na segunda frase, por «antes da determinacdo dos pregos» deve
entender-se «antes da notificagdo nos termos do artigo 27.°,
o
n.” 1y»;

ii) na terceira frase, por «antes da determinacdo dos precos, pelo
menos num formato preliminar ou de projeto» deve entender-se
«antes da notificagdo nos termos do artigo 27.°, n.° I»;

iii) ndo ¢ aplicavel o requisito previsto na quarta frase;

iv) as referéncias ao cumprimento do artigo 7.° devem ser interpre-
tadas como se o artigo 7.° fosse aplicado a essas titularizagdes,
ndo obstante o artigo 43.°, n.° 1.

Artigo 44.°

Relatorios

Até 1 de janeiro de 2021 e, posteriormente, de trés em trés anos, o
Comité Conjunto das Autoridades Europeias de Supervisdo publica um
relatorio sobre:

a) A aplicagdo dos requisitos STS previstos nos artigos 18.° a 27.°%

b) Uma avaliagdo das medidas tomadas pelas autoridades competentes,
sobre os riscos significativos e sobre novas vulnerabilidades que se
possam ter materializado, bem como sobre as agdes dos participantes
no mercado no sentido de uma maior padronizagdo da documentagao
relativa a titularizagdo;

¢) O funcionamento dos requisitos de diligéncia devida previstos no
artigo 5.° e dos requisitos de transparéncia previstos no artigo 7.°,
bem como o nivel de transparéncia do mercado de titularizagdo na
Unido, incluindo a questdo de saber se os requisitos de transparéncia
previstos no artigo 7.° permitem as autoridades competentes ter uma
visdo geral do mercado para cumprirem os respetivos mandatos;

d) Os requisitos previstos no artigo 6.°, incluindo o cumprimento desses
requisitos por parte dos participantes no mercado e as modalidades
de retengdo do risco nos termos do artigo 6.°, n.° 3;

e) A localizagdo geografica das EOET

Com base nas informagdes fornecidas que lhe forem fornecidas de trés
em trés anos, nos termos da alinea e), a Comissdo apresenta uma ava-
liagdo das razdes subjacentes a escolha da localizagdo, incluindo, sob
reserva da disponibilidade e acessibilidade das informacdes, em que
medida a existéncia de um regime fiscal e regulamentar favoravel de-
sempenha um papel critico.

Artigo 45.°-A

Desenvolvimento de um regime para a titularizacio sustentavel

1. Até 1 de novembro de 2021, a EBA, em estreita cooperagdo com
a ESMA e a EIOPA, publica um relatério sobre o desenvolvimento de
um regime especifico para a titularizagdo sustentavel, para efeitos da
integragdo dos requisitos de transparéncia relacionados com a sustenta-
bilidade no presente regulamento. Esse relatorio avalia devidamente, em
particular:
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a) A aplicag@o de requisitos proporcionados em matéria de divulgacao e
diligéncia devida relativamente aos potenciais impactos positivos e
negativos que os ativos financiados pelas posi¢des em risco subja-
centes tém nos fatores de sustentabilidade;

b) O contetdo, as metodologias e a apresentacdo das informagdes no
que diz respeito aos fatores de sustentabilidade relativamente aos
impactos positivos e negativos em questdes ambientais, sociais e
de governagao;

¢) Como estabelecer um regime especifico para a titularizagdo susten-
tavel que reflita ou tenha por base os produtos financeiros abrangi-
dos pelos artigos 8.° € 9.° do Regulamento (UE) 2019/2088 e tenha
em conta, se for caso disso, o Regulamento (UE) 2020/852 do
Parlamento Europeu ¢ do Conselho (1);

d) Eventuais efeitos de um regime para a titularizagdo sustentavel sobre
a estabilidade financeira, a expansdo do mercado de titularizagdo da
Unido e a capacidade de concessdo de empréstimos dos bancos.

2. Ao elaborar o relatorio a que se refere o n.° 1 do presente artigo, a
EBA deve, se aplicavel, fazer refletir ou ter por base os requisitos de
transparéncia previstos nos artigos 3.°, 4.°, 7.°, 8.° ¢ 9.° do Regulamento
(UE) 2019/2088, bem como solicitar o contributo da Agéncia Europeia
do Ambiente e do Centro Comum de Investigagdo da Comissdo Euro-
peia.

3. Em conjugagdo com o relatério de revisdo previsto no artigo 46.°
e com base no relatorio da EBA referido no n.° 1 do presente artigo, a
Comissao apresenta ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatério
sobre a criacdo de um regime especifico para a titularizagdo sustentavel.
O relatorio da Comissdo ¢ acompanhado, se for caso disso, de uma
proposta legislativa.

Artigo 46.°

Revisao

Até 1 de janeiro de 2022, a Comissdo apresenta ao Parlamento Europeu
e ao Conselho um relatério sobre o funcionamento do presente regula-
mento, acompanhado, se for caso disso, de uma proposta legislativa.

Esse relatorio tera especialmente em conta as conclusdes dos relatdrios a
que se refere o artigo 44.° ¢ deve avaliar:

a) O impacto do presente regulamento, incluindo a introdugdo da de-
signacdo de titularizagdes STS, sobre o funcionamento do mercado
de titularizagdes na Unido, o contributo da titularizacdo para a eco-
nomia real, em especial para o acesso das PME ao crédito e os
investimentos, e a interligacdo entre as institui¢des financeiras e a
estabilidade do setor financeiro;

b) As diferencas na utilizagdo das modalidades a que se refere o ar-
tigo 6.°, n.° 3, com base na informagdo comunicada nos termos do
artigo 7.°, n.° 1, primeiro paragrafo, alinea ¢), subalinea iii). Se os
resultados revelarem um amento dos riscos prudenciais provocado
pela utilizagdo das modalidades a que se refere o artigo 6.°, n.° 3,
alineas a), b), ¢) e e), devem ser ponderadas as medidas corretivas
adequadas;

(") Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
18 de junho de 2020, relativo ao estabelecimento de um regime para a
promog¢do do investimento sustentavel, e que altera o Regulamento (UE)
2019/2088 (JO L 198 de 22.6.2020, p. 13).
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<)

d)

e)

2)

h)

1.

Se houve um aumento desproporcionado do niimero de operagdes a
que se refere o artigo 7.°, n.° 2, terceiro paragrafo, desde a aplica¢do
do presente regulamento, e se os participantes no mercado estrutu-
raram as operagoes de forma a contornar a obrigacdo, prevista no
artigo 7.°, de disponibilizar informagdes através de repositorios de
titularizagdes;

Se ha necessidade de alargar os requisitos relativos a divulgagao
previstos no artigo 7.° de forma a abranger as operagdes a que se
refere o artigo 7.°, n.° 2, terceiro paragrafo, e as posi¢des dos in-
vestidores;

Se, no dominio das titularizagdes STS, pode ser introduzido um
regime de equivaléncia para cedentes, patrocinadores ¢ EOET de
paises terceiros, tendo em conta a evolugao internacional no dominio
da titularizacdo, em especial as iniciativas sobre as titularizagdes
simples, transparentes € comparaveis;

A aplicagdo dos requisitos previstos no artigo 22.°, n.° 4, e no
artigo 26.°-D, n.° 4, e se estes podem ser alargados a titularizagdo
quando as posi¢des em risco subjacentes ndo sejam empréstimos a
habitacdo ou empréstimos ou locagdes automoveis, com vista a in-
tegracdo transversal da divulgacdo de informagdes em matéria am-
biental, social e de governacgao;

A adequag@o do regime de verificagdo por terceiros previsto nos
artigos 27.° e 28.°, e se o regime de autorizagio de terceiros previsto
no artigo 28.° promove uma concorréncia suficiente entre terceiros, €
analisa se ¢ necessario introduzir alteragcdes no regime de supervisao
a fim de garantir a estabilidade financeira;

A necessidade de complementar o regime de titularizacdo estabele-
cido no presente regulamento criando um sistema de bancos com
licengas limitadas, que desempenhem as fun¢des das EOET e que
detenham o direito exclusivo de adquirir posi¢cdes em risco as enti-
dades cedentes ¢ de vender aos investidores créditos garantidos pelas
posi¢cdes em risco adquiridas; e

A possibilidade de aumento da padronizacdo e de requisitos de
divulgagdo, atendendo a evolugdo das praticas de mercado, nomea-
damente através da utilizagdo de formatos uniformes, tanto para as
titularizagdes tradicionais como para as titularizagdes sintéticas, in-
cluindo para as titularizagdes privadas customizadas em que nao tem
de ser elaborado um prospeto nos termos do Regulamento (UE)
2017/1129, do Parlamento Europeu e do Conselho ().

Artigo 47.°

Exercicio da delegaciao

O poder de adotar atos delegados ¢ conferido a Comissdo nas

condi¢des estabelecidas no presente artigo.

(") Regulamento (UE) 2017/1129 do Parlamento Europeu e do Conselho, de

14 de junho de 2017, relativo ao prospeto a publicar em caso de oferta de
valores mobiliarios ao publico ou da sua admissdo a negociacdo num mer-
cado regulamentado, e que revoga a Diretiva 2003/71/CE (JO L 168 de
30.6.2017, p. 12).



02017R2402 — PT — 09.04.2021 — 001.001 — 76

2. O poder de adotar atos delegados referido no artigo 16.°, n.° 2, é
conferido a Comissao por tempo indeterminado a contar de 17 de ja-
neiro de 2018.

3. A delegagdo de poderes referida no artigo 16.°, n.° 2, pode ser
revogada em qualquer momento pelo Parlamento Europeu ou pelo Con-
selho. A decisdo de revogagdo pode termo a delegagdo dos poderes nela
especificados. A decisdo de revogacdo produz efeitos a partir do dia
seguinte ao da sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia ou
de uma data posterior nela especificada. A decisao de revogagdo nao
afeta os atos delegados ja em vigor.

4. Antes de adotar um ato delegado, a Comissdo consulta os peritos
designados por cada Estado-Membro de acordo com os principios esta-
belecidos no Acordo Interinstitucional, de 13 de abril de 2016, sobre
legislar melhor.

5. Assim que adotar um ato delegado, a Comissao notifica-o simul-
taneamente ao Parlamento Europeu e ao Conselho.

6. Os atos delegados adotados nos termos do artigo 16.°, n.° 2.°, s6
entram em vigor se ndo tiverem sido formuladas objecdes pelo Parla-
mento Europeu ou pelo Conselho no prazo de dois meses a contar da
notificagdo do ato ao Parlamento Europeu e ao Conselho, ou se, antes
do termo desse prazo, o Parlamento Europeu e o Conselho tiverem
informado a Comissdo de que ndo tém objegdes a formular. O referido
prazo € prorrogavel por dois meses por iniciativa do Parlamento Euro-
peu ou do Conselho.

Artigo 48.°

Entrada em vigor

O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da
sua publica¢do no Jornal Oficial da Unido Europeia.

O presente regulamento ¢ aplicavel a partir de 1 de janeiro de 2019.

O presente regulamento ¢ obrigatorio em todos os seus elementos e
diretamente aplicavel em todos os Estados-Membros.



	Texto consolidado: Regulamento (UE) 2017/2402 do Parlamento Europeu e do Conselhode 12 de dezembro de 2017
	Alterado por:

	Regulamento (UE) 2017/2402 do Parlamento Europeu e do Conselho de 12 de dezembro de 2017 que estabelece um regime geral para a titularização e cria um regime específico para a titularização simples, transparente e padronizada, e que altera as Diretivas 2009/65/CE, 2009/138/CE e 2011/61/UE e os Regulamentos (CE) n.o 1060/2009 e (UE) n.o 648/2012
	CAPÍTULO 1 DISPOSIÇÕES GERAIS
	Artigo 1.o Objeto e âmbito de aplicação
	Artigo 2.o Definições
	Artigo 3.o Venda de titularizações a clientes não profissionais
	Artigo 4.o Requisitos das EOET

	CAPÍTULO 2 DISPOSIÇÕES APLICÁVEIS A TODAS AS TITULARIZAÇÕES
	Artigo 5.o Requisitos de diligência devida aplicáveis aos investidores institucionais
	Artigo 6.o Retenção do risco
	Artigo 7.o Requisitos de transparência aplicáveis a cedentes, patrocinadores e EOET
	Artigo 8.o Proibição de retitularização
	Artigo 9.o Critérios de concessão de crédito

	CAPÍTULO 3 CONDIÇÕES E PROCEDIMENTOS PARA O REGISTO DE UM REPOSITÓRIO DE TITULARIZAÇÕES
	Artigo 10.o Registo de um repositório de titularizações
	Artigo 11.o Notificação e consulta das autoridades competentes antes do registo ou da extensão do registo
	Artigo 12.o Análise do pedido
	Artigo 13.o Notificação das decisões da ESMA em matéria de registo ou de extensão do registo
	Artigo 14.o Competências da ESMA
	Artigo 15.o Cancelamento do registo
	Artigo 16.o Taxas de supervisão
	Artigo 17.o Disponibilidade dos dados conservados nos repositórios de titularizações

	CAPÍTULO 4 TITULARIZAÇÃO SIMPLES, TRANSPARENTE E PADRONIZADA
	Artigo 18.o Utilização da designação titularização simples, transparente e normalizada
	SECÇÃO 1 Requisitos aplicáveis à titularização tradicional não-ABCP simples, transparente e padronizada
	Artigo 19.o Titularização tradicional não-ABCP simples, transparente e padronizada
	Artigo 20.o Requisitos relativos à simplicidade
	Artigo 21.o Requisitos relativos à padronização
	Artigo 22.o Requisitos relativos à transparência

	SECÇÃO 2 Requisitos aplicáveis à titularização ABCP simples, transparente e padronizada
	Artigo 23.o Titularização ABCP simples, transparente e padronizada
	Artigo 24.o Requisitos relativos à operação
	Artigo 25.o Patrocinador de um programa ABCP
	Artigo 26.o Requisitos relativos ao programa

	SECÇÃO 2-A Requisitos aplicáveis às titularizações patrimoniais simples, transparentes e padronizadas
	Artigo 26.°-A Titularizações patrimoniais simples, transparentes e padronizadas
	Artigo 26.°-B Requisitos relativos à simplicidade
	Artigo 26.°-C Requisitos relativos à padronização
	Artigo 26.o-D Requisitos relativos à transparência
	Artigo 26.o-E Requisitos relativos ao acordo de proteção de crédito, ao agente terceiro de verificação e ao spread em excesso sintético

	SECÇÃO 3 Notificação STS
	Artigo 27.o Requisitos da notificação STS
	Artigo 28.o Verificação da conformidade STS por terceiros


	CAPÍTULO 5 SUPERVISÃO
	Artigo 29.o Designação das autoridades competentes
	Artigo 30.o Poderes das autoridades competentes
	Artigo 31.o Supervisão macroprudencial do mercado de titularização
	Artigo 32.o Sanções administrativas e medidas corretivas
	Artigo 33.o Exercício dos poderes para impor sanções administrativas e medidas corretivas
	Artigo 34.o Sanções penais
	Artigo 35.o Deveres de notificação
	Artigo 36.o Cooperação entre as autoridades competentes e as ESA
	Artigo 37.o Publicação de sanções administrativas

	CAPÍTULO 6 ALTERAÇÕES
	Artigo 38.o Alteração da Diretiva 2009/65/CE
	Artigo 39.o Alteração da Diretiva 2009/138/CE
	Artigo 40.o Alteração do Regulamento (CE) n.o 1060/2009
	Artigo 41.o Alteração da Diretiva 2011/61/UE
	Artigo 42.o Alteração do Regulamento (UE) n.o 648/2012
	Artigo 43.o Disposições transitórias
	Artigo 43.o-A Disposições transitórias aplicáveis às titularizações patrimoniais STS
	Artigo 44.o Relatórios
	Artigo 45.o-A Desenvolvimento de um regime para a titularização sustentável
	Artigo 46.o Revisão
	Artigo 47.o Exercício da delegação
	Artigo 48.o Entrada em vigor



