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REGULAMENTO DELEGADO (UE) 2021/529 DA COMISSAO
de 18 de dezembro de 2020

que estabelece normas técnicas de regulamentacio que alteram o Regulamento Delegado (UE)

2017/583 no que diz respeito a adaptagio dos limiares de liquidez e dos percentis de negociagio

utilizados para determinar o volume especifico do instrumento aplicdvel a certos instrumentos nio
representativos de capital

(Texto relevante para efeitos do EEE)

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

Tendo em conta o Regulamento (UE) n.° 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 ('), nomeadamente o artigo 9.°,
n.° 5, terceiro paragrafo,

Considerando o seguinte:

(I) O Regulamento Delegado (UE) 2017/583 da Comissdo (%) estabelece os requisitos de transparéncia aplicaveis as
obrigacdes, aos produtos financeiros estruturados, as licengas de emissdo e aos instrumentos derivados. A fim de
assegurar uma aplicagdo harmoniosa desses requisitos, esse regulamento delegado introduziu uma aplica¢do anual
gradual de determinados limiares de transparéncia ao longo de quatro anos, a partir de 2019. Esta introdugio
gradual permite alargar progressivamente o ambito de aplicagio das obrigacdes de transparéncia correspondentes.
Tal aplica-se nomeadamente ao critério do «nimero médio didrio de transagdes» utilizado para determinar as
obrigacOes para as quais existe um mercado liquido e os percentis de negociacdo utilizados para determinar o
volume especifico do instrumento que permite beneficiar da dispensa das obrigacdes de transparéncia pré-
-negociagdo.

(2)  No ambito desta abordagem gradual, a passagem para a fase seguinte ndo é automdtica. A Autoridade Europeia dos
Valores Mobilidrios e dos Mercados (ESMA) deve apresentar a Comissdo uma avaliagio anual da adequagdo da
passagem para a fase seguinte. Na sua avaliacio, a ESMA tem de analisar a evolugdo dos volumes de negociagio
para os instrumentos financeiros em causa na fase atual e antecipar o possivel impacto que a passagem para a fase
seguinte poderd ter na liquidez disponivel e nos participantes no mercado. Se necessario, a ESMA deve apresentar,
juntamente com o seu relatério, uma norma regulamentar revista a fim de passar a fase seguinte.

(3)  Em 23 de julho de 2020, a ESMA apresentou a Comissdo a sua avaliagdo e as normas regulamentares revistas. A
ESMA conclui que entre 0,15 % e 0,31 % das obrigacdes negociadas entre o quarto trimestre de 2018 e o terceiro
trimestre de 2019 foram consideradas liquidas de acordo com os critérios aplicdveis na fase S1. A passagem para a
fase S2 implica um aumento de cerca de 50 %. No que se refere ao volume especifico do instrumento, a ESMA
conclui que 16 % do volume nocional de negociacdo de obrigacdes soberanas e 6 % do de outras obrigacdes foram
negociadas ao abrigo da dispensa relacionada com o volume especifico do instrumento na fase S1. A passagem para
a fase S2 deverd reduzir o niimero de transagdes de obrigacdes elegiveis para esta dispensa.

(4)  Tendo em conta a avaliagio efetuada pela ESMA, é adequado passar a fase S2 no que se refere a determinacio das
obrigacdes para as quais existe um mercado liquido e a defini¢do do volume especifico do instrumento para as
obrigagdes. A passagem para a fase S2 deverd aumentar o nivel de transparéncia disponivel no mercado de
obrigac¢des sem ter um impacto negativo na liquidez. No entanto, este foi o primeiro ano em que a ESMA publicou
célculos anuais de transparéncia relativos a instrumentos ndo representativos de capital diferentes de obrigagdes,
pelo que ndo existem elementos suficientes que justifiquem a passagem para a fase S2 no que se refere a outras
categorias de instrumentos financeiros.

(5) O Regulamento Delegado (UE) 2017/583 deve, por conseguinte, ser alterado em conformidade,

() JOL173 de 12.6.2014, p. 84.

() Regulamento Delegado (UE) 2017/583 da Comissdo, de 14 de julho de 2016, que complementa o Regulamento (UE) n.° 600/2014 do
Parlamento Europeu e do Conselho, relativo aos mercados de instrumentos financeiros, no que respeita as normas técnicas de
regulamentacdo sobre os requisitos de transparéncia para as plataformas de negociacdo e empresas de investimento em matéria de
obrigagdes, produtos financeiros estruturados, licencas de emissdo e instrumentos derivados (JO L 87 de 31.3.2017, p. 229).
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O presente regulamento tem por base os projetos de normas técnicas de regulamentagdo apresentados pela ESMA a
Comissdo.

A ESMA conduziu consultas publicas abertas sobre os projetos de normas técnicas de regulamentagdo em que se
baseia o presente regulamento, analisou os potenciais custos e beneficios associados e solicitou o parecer do Grupo
de Interessados do Setor dos Valores Mobilidrios e dos Mercados criado em conformidade com o artigo 37.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho (¥),

ADOTOU O PRESENTE REGULAMENTO:

Artigo 1.°

Alteracdes do Regulamento Delegado (UE) 2017/583

O artigo 17.° do Regulamento Delegado (UE) 2017/583 ¢é alterado do seguinte modo:

a)

O n.° 1 passa a ter a seguinte redagio:

«1.  Para determinar as obrigacdes para as quais ndo existe um mercado liquido na ace¢do do artigo 6.° e em
conformidade com a metodologia especificada no artigo 13.°, n.° 1, alinea b), a abordagem para o critério de liquidez
«imero médio didrio de transacbes» deve ser tomada aplicando o «tmero médio didrio de transacdes»
correspondente a fase S2 (10 transagdes por dia).»;

O n.° 3 passa a ter a seguinte redago:

«3.  Para determinar o volume especifico do instrumento financeiro para efeitos do artigo 5.° e em conformidade com
a metodologia especificada no artigo 13.°, n.° 2, alinea b), subalinea i), a abordagem para o percentil de negociagio a
aplicar deve ser utilizada aplicando o percentil de negociacio correspondente a fase S2 (percentil 40).

Para determinar o volume especifico do instrumento financeiro para efeitos do artigo 5.° e em conformidade com a
metodologia especificada no artigo 13.°, n.* 2, alinea b), subalineas ii), iii) e iv), a abordagem para o percentil de
negociagdo a aplicar deve ser utilizada aplicando o percentil de negociagio correspondente a fase S1 (percentil 30).».

Artigo 2.

Entrada em vigor

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

0)

O presente regulamento é obrigatdrio em todos os seus elementos e diretamente aplicivel em
todos os Estados-Membros.

Feito em Bruxelas, em 18 de dezembro de 2020.

Pela Comissdo
A Presidente
Ursula VON DER LEYEN

Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade
Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados), altera a Decisdo n.* 716/2009/CE e revoga a
Decisio 2009/77/CE da Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 84).
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